
 

 

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

sporządzona na potrzeby wprowadzenia do obrotu w alternatywnym systemie obrotu Catalyst 

prowadzonym przez Giełdę Papierów Wartościowych w Warszawie S.A. 

obligacji serii B wyemitowanych przez spółkę pod firmą  

Cordia Polska Finance sp. z o.o. z siedzibą w Warszawie 

 

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

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

Papierów Wartościowych w Warszawie S.A. 

 

Wprowadzenie instrumentów finansowych do obrotu w alternatywnym systemie obrotu nie stanowi 

dopuszczenia ani wprowadzenia tych instrumentów do obrotu 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 nim zawartych ze stanem faktycznym lub przepisami prawa. 

 

Autoryzowany Doradca:  
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I. OŚWIADCZENIA OSÓB ODPOWIEDZIALNYCH ZA INFORMACJE ZAWARTE W NOCIE INFORMACYJNEJ 

 

Emitent 

 

 

Autoryzowany Doradca 
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II. PODSTAWOWE INFORMACJE O EMITENCIE 

Nazwa: Cordia Polska Finance sp. z o.o. 

Forma prawna: spółka z ograniczoną odpowiedzialnością 

Kraj siedziby:  Polska 

Siedziba:  Warszawa 

Adres:  ul. Koszykowa 61B, 00-667 Warszawa 

Numer telefonu:  (22) 221 81 91 

Strona internetowa:  www.cordiapolska.pl 

Adres poczty elektronicznej: biuro@cordiahomes.com 

NIP: 7011014564 

REGON: 387990215 

Numer KRS: 0000878637 

KOD LEI 2594002KZ5GYEQXNO440 

 

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

Osoby uprawnione do reprezentowania Emitenta: 

• Tomasz Łapiński - Prezes Zarządu, 

• Péter Bódis - Wiceprezes Zarządu 

 

Sposób reprezentacji podmiotu 

W przypadku zarządu jednoosobowego oświadczenia w imieniu Spółki składa członek zarządu. W przypadku 

zarządu składającego się z dwóch lub większej liczby osób do składania oświadczeń w imieniu Spółki jest 

wymagane współdziałanie dwóch członków zarządu albo jednego członka zarządu łącznie z prokurentem. 

 

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

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

lub zgody, ze wskazaniem organu, który je wydał 

Działalność prowadzona przez Emitenta oraz jego spółki zależne nie wymaga posiadania zezwolenia, licencji lub 

zgody. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

http://www.cordiapolska.pl/
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2.3. Podstawowe informacje o Autoryzowanym Doradcy 

 

Nazwa: Michael / Ström Dom Maklerski S.A. 

Forma prawna: spółka akcyjna 

Kraj siedziby: Polska 

Siedziba: Warszawa 

Adres: Al. Jerozolimskie 134, 02-305 Warszawa 

Telefon: +48 22 128 59 00 

Fax: +48 22 128 59 89 

Adres poczty elektronicznej: kontakt@michaelstrom.pl 

Adres strony internetowej: www.michaelstrom.pl 

NIP: 525-247-22-15 

REGON: 14226131900000 

Numer KRS: 0000712428 

Zakres działań we współpracy 

z Emitentem 

1) wsparcie Emitenta przy sporządzaniu treści niniejszej 

Noty Informacyjnej, 

2) złożenie w niniejszej Nocie Informacyjnej oświadczenia 

przewidzianego dla Autoryzowanego Doradcy, 

3) sporządzenie wniosku o wprowadzenie Obligacji do 

obrotu w Alternatywnym Systemie Obrotu 

prowadzonym przez Giełdę Papierów Wartościowych 

w Warszawie, 

4) udział w procedurze wprowadzenia Obligacji do obrotu 

w Alternatywnym Systemie Obrotu prowadzonym 

przez Giełdę Papierów Wartościowych w Warszawie, 

 

 

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

W SZCZEGÓLNOŚCI ZWIĄZANE Z SYTUACJĄ GOSPODARCZĄ, MAJĄTKOWĄ I FINANSOWĄ EMITENTA 

I JEGO GRUPY KAPITAŁOWEJ  

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

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

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

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

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

Poręczyciela i jego Grupy Inwestorzy powinni więc uwzględnić również ewentualnie inne ryzyka, nie wskazane 

poniżej. Kolejność w jakiej zostały przedstawione poniższe czynniki ryzyka nie przesądza o ich istotności, ważności 

czy prawdopodobieństwie wystąpienia lub wywołania wpływu na sytuację Emitenta. 

 

3.1. Czynniki ryzyka związane z Emitentem, Grupy Poręczyciela i jego otoczeniem 

3.1.1. Ryzyko związane z ograniczeniem działalności Emitenta 

Emitent jest spółką celową utworzoną w celu pozyskiwania finansowania Grupy, w tym emisji obligacji i jej 

działalność gospodarcza ogranicza się do zapewnienia finansowania wewnątrzgrupowego dla Grupy. W związku 

z tym Emitent nie będzie mógł generować przychodów z innej działalności gospodarczej w celu dokonywania 

wszelkich płatności należnych w ramach wywiązywania się z zobowiązań. Jeżeli główne źródło wpływów, tj. zwrot 

udzielonego finansowania wewnątrzgrupowego nie jest wystarczające, może to niekorzystnie wpłynąć na 

zdolność Emitenta do dokonywania jakichkolwiek płatności, w tym: płatności kapitału i odsetek należnych z tytułu 

zobowiązań finansowych. 

 

3.1.2. Ryzyko kredytowe i zależność Emitenta od Grupy 

Istnieje ryzyko, że dłużnicy Emitenta nie będą w stanie wywiązać się ze swoich zobowiązań w należytym i 

terminowym czasie, co stanowi ryzyko kredytowe dla Emitenta. Biorąc pod uwagę charakter działalności 

Emitenta, jej zdolność do spłaty swoich zobowiązań zależy od zdolności Grupy do realizacji zobowiązań wobec 

Emitenta. 

 

3.1.3. Ryzyko związane z finansowaniem Emitenta oraz Grupy 

Działalność Emitenta i Grupy finansowana jest z kapitału własnego oraz oprocentowanych długów i pożyczek, a 

także z wpływów z obligacji. W konsekwencji zarówno Emitent jak i Grupa narażona jest na ryzyko zmian 

rynkowych stóp procentowych, dostępności kredytów, kosztów i marż kredytowych, wymogów dotyczących 

kapitału własnego oraz przedsprzedaży. Zwiększone koszty odsetkowe, wyższe wymogi kapitałowe, niższe limity 

finansowania, niższa dostępność kredytów mogą mieć istotny niekorzystny wpływ na działalność, sytuację 

finansową i wyniki Emitenta i Grupy. 

 

3.1.4. Ryzyko zmniejszenia dostępności kredytów mieszkaniowych  

Popyt na rynku mieszkaniowym jest w znacznym stopniu uzależniony od dostępności kredytów mieszkaniowych 

i zdolności do ich obsługi. Spadek dostępności tych kredytów mógłby negatywnie wpłynąć na sprzedaż mieszkań 

przez Grupę i w konsekwencji wielkość przychodów Grupy.  

W 2022 roku dostępność kredytów hipotecznych drastycznie się obniżyła. Za spadek ilości udzielanych kredytów 

hipotecznych, w głównej mierze odpowiedzialna była serie podwyżek stóp procentowych banków centralnych, 
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zapoczątkowane w 2021 r. Spadek dostępności kredytów miał przełożenie na słabsze wyniki sprzedaży mieszkań 

przez Grupę w latach 2022-2023. 

Ponadto, rządowe programy wsparcia kredytobiorców mogą wpływać na poziom sprzedaży mieszkań. Ich start 

lub zakończenie będzie miało przełożenie na rynek kredytów mieszkaniowych, co było widoczne w przypadku 

rynku polskiego w 2023 r. Na dzień sporządzenia dokumentu nie jest możliwe do przewidzenia, czy dostępność 

kredytów mieszkaniowych będzie na podobnym poziomie jak w latach ubiegłych, a rządowe programy dotyczące 

wparcia w nabyciu mieszkań będą kontynuowane w przyszłości. 

 

3.1.5. Ryzyko związane z brakiem możliwości sprzedaży lokali 

Grupa może nie być w stanie sprzedać wybudowanych przez siebie lokali mieszkalnych po atrakcyjnych cenach. 

Wartość nieruchomości mieszkaniowej zależy w dużej mierze od jej lokalizacji, projektu budowalnego i standardu 

wykonania oraz zapotrzebowania na nieruchomości. Jeżeli Grupa źle oceni atrakcyjność lokalizacji lub projektu 

nieruchomości, może nie być w stanie sprzedać lokali po cenie przewidzianej w budżecie lub w ogóle. Obniżenia 

ceny sprzedaży w celu przyciągnięcia nabywców, może spowodować że marże na projektach mogą spaść poniżej 

opłacalnego poziomu. Niepowodzenie w sprzedaży lokali mieszkalnych po atrakcyjnych cenach może mieć 

istotny niekorzystny wpływ na działalność, przepływy pieniężne, sytuację finansową, wynik na działalności 

operacyjnej lub perspektywy rozwoju Grupy. 

 

3.1.6. Ryzyko związane z cyklicznością rynku lokali mieszkalnych 

Pomimo faktu że Grupa dywersyfikuje geograficznie działalności deweloperską, która obecnie prowadzona jest 

w 8 głównych miastach/regionach: Budapeszt, Warszawa, Kraków, Poznań, Trójmiasto, Bukareszt, Costa del Sol, 

Birmingham, rynki budowy nieruchomości mieszkalnych (deweloperskie) mają charakter cykliczny w ujęciu 

historycznym we wszystkich krajach, w których Grupa prowadzi działalność. Liczba nowych lokali mieszkalnych 

oddawanych do użytku w poszczególnych latach zmieniała się z roku na rok, w zależności m.in. od ogólnych 

czynników makroekonomicznych, zmian demograficznych w poszczególnych obszarach, dostępności 

finansowania (dla projektów i dla klientów), zapotrzebowania na mieszkania, poziomu zatrudnienia, dostępności 

działek oraz cen lokali mieszkalnych na rynku wtórnym i pierwotnym. Zazwyczaj rosnący popyt skutkuje 

wzrostem marż deweloperów oraz wzrostem liczby nowych projektów. Po ożywieniu na rynku następuje 

zazwyczaj pogorszenie koniunktury, ponieważ zmniejszone marże zysku zniechęcają deweloperów do 

rozpoczynania nowych projektów. Taka cykliczność rynku może mieć istotny niekorzystny wpływ na działalność, 

przepływy pieniężne, sytuację finansową, wynik na działalności operacyjnej lub perspektywy rozwoju Grupy. 

 

3.1.7. Ryzyko związane z brakiem możliwości nabycia ziemi pod projekty 

Pomyślny rozwój i rentowność Grupy zależy w szczególności jej możliwości nabywania dobrych terenów 

inwestycyjnych po konkurencyjnych cenach oraz ich odpowiedniego zagospodarowania. Pozyskiwanie terenów 

pod zabudowę może być utrudnione z powodów takich jak konkurencja na rynku nieruchomości, długotrwały 

proces uzyskiwania pozwoleń, brak miejscowych planów zagospodarowania przestrzennego oraz ograniczona 

dostępność gruntów z odpowiednią infrastrukturą. Czynniki te mogą mieć istotny niekorzystny wpływ na 

działalność, przepływy pieniężne, sytuację finansową, wynik na działalności operacyjnej lub perspektywy Grupy, 

a w konsekwencji również Emitenta. 
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3.1.8. Ryzyko związane z nowymi miejscowymi planami zagospodarowania przestrzennego, 

pozwoleniami na budowę i prawami budowlanymi 

Istnieje ryzyko, że miejscowy plany zagospodarowania przestrzennego lub decyzje o warunkach zabudowy i 

zagospodarowania terenu, lub pozwolenia na budowę niezbędne dla realizacji projektów Grupy nie zostaną 

uchwalone lub wydane przez gminę lub że Grupa nie otrzyma ostatecznego zatwierdzenia tych planów lub decyzji 

w wyznaczonym terminie lub że plany lub decyzje będą zawierały warunki, które Grupa musi spełnić, aby móc 

zrealizować projekt. Sprzeciw okolicznych mieszkańców wobec wniosków o wydanie pozwolenia na budowę i/lub 

decyzji o warunkach zabudowy i zagospodarowania terenu może również spowodować znaczne opóźnienia. 

Jeżeli którekolwiek z opisanych ryzyk zmaterializowałoby się, mogłoby to mieć istotny niekorzystny wpływ na 

działalność, wyniki i sytuację finansową Grupy, a w konsekwencji mogłoby mieć negatywny wpływ na Emitenta. 

 

3.1.9. Ryzyko polityczne i ekonomiczne 

Grupa prowadzi zdecydowaną większość swojej działalności na Węgrzech, w Polsce i Rumunii, które są uważane 

za rynki rozwijające się, podczas gdy Hiszpania i Wielka Brytania są uważane za rynki rozwinięte. Ryzyko 

polityczne i ekonomiczne na rynkach rozwijających się jest większe niż na rynkach rozwiniętych, a region Europy 

Środkowo-Wschodniej może nadal podlegać różnym rodzajom ryzyka, które mogą obejmować niestabilność lub 

zmiany władz rządowych lub samorządowych, wywłaszczenia, zmiany przepisów lub regulacji podatkowych, 

zmiany praktyk lub zwyczajów biznesowych, zmiany przepisów i regulacji dotyczących wywozu walut. Wszystkie 

te zdarzenia mogą mieć negatywny wpływ na wyniki lub przepływy pieniężne Grupy, a w konsekwencji Emitenta. 

 

3.1.10. Ryzyka wynikające z konfliktu między Ukrainą a Rosją 

Większość działalności Grupy prowadzona jest w krajach bezpośrednio graniczących ze stronami konfliktu 

(Polska, Węgry, Rumunia). Trwający i przedłużający się konflikt może mieć wpływ na skłonność do zakupu 

nieruchomości przez klientów w tych krajach. Jednocześnie innym objawem konfliktu może być ograniczenie 

mocy produkcyjnych potrzebnych do realizacji budów świadczonych przez generalnych wykonawców których 

Grupa zatrudnia, spowodowany odpływem pracowników z obywatelstwem ukraińskim. Innym aspektem mogą 

być rosnące ceny lub niedostępność materiałów budowlanych, potrzebnych do realizacji inwestycji 

mieszkaniowych. Wszystkie te zdarzenia mogą mieć negatywny wpływ na wyniki lub przepływy pieniężne Grupy, 

a w konsekwencji i Emitenta. 

 

3.1.11. Ryzyko kursowe 

Grupa inwestuje wolne środki w rozwój działalności w sektorze nieruchomości mieszkaniowych na Węgrzech, w 

Polsce, Rumunii, Hiszpanii i Wielkiej Brytanii w walutach lokalnych, co powoduje, że zdolność Poręczyciela do 

obsługi zadłużenia korporacyjnego denominowanego w forintach węgierskich jest narażona na ryzyko kursowe. 

W przypadku potencjalnego umocnienia się forinta węgierskiego w stosunku do polskiego złotego, funta 

brytyjskiego, euro lub rumuńskiego leja, zdolność Grupy (uzależniona od rentowności i płynności jej Jednostek 

Zależnych) do spłaty zadłużenia denominowanego w forintach węgierskich może ulec niekorzystnej zmianie. 

 

3.1.12. Ryzyko wystąpienia niedoboru odpowiednio wykwalifikowanej siły roboczej oraz surowców 

Deweloperzy działający na rynku nieruchomości w Europie Środkowej są narażeni na ryzyko związane z brakiem 

wystarczającej podaży profesjonalnej siły roboczej w branży budowlanej oraz dostępem do surowców. Brak 
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odpowiedniej liczby pracowników oraz wzrost ich wynagrodzeń może mieć negatywny wpływy na działalność 

Grupy Poręczyciela, w tym na jej wyniki oraz sytuację płynnościową.  

 

3.1.13. Ryzyko związane z postępowaniami sądowymi oraz innymi procesami 

Grupa Poręczyciela może być stroną w różnych postępowaniach sądowych lub administracyjnych. Postepowania 

te, nawet jeżeli dotycząc bieżących, standardowych spraw, mogą być długotrwałe, a przez to generować 

dodatkowe koszty i wymagać zaangażowania zasobów Grupy. Ponadto, większe niespodziewane procesy mogą 

powodować opóźnienie we wdrażaniu strategii Grupy oraz w zarządzaniu. Grupa Poręczyciela może być także 

stroną w procesach związanych z sprzedażą lub nabywaniem nieruchomości, udziałów w spółkach lub innych 

aktywów. Trudno jest przewidzieć, kiedy opisane znaczące postępowania sądowe lub administracyjne mogą się 

wydarzyć. Ich wystąpienie może mieć istotny negatywny wpływ na sytuację finansową i płynnościową Grupy 

Poręczyciela, jak również na jej perspektywy.  

 

3.1.14. Ryzyko związane z odpowiedzialnością po zakończeniu procesu budowlanego 

Spółki celowe należące do Grupy Poręczyciela ponoszą odpowiedzialność, na zasadzie udzielonej gwarancji, za 

ewentualne usterki występujące w wybudowanych lokalach i całych budynkach, w związku z czym muszą 

zapewnić wymagane prace naprawcze. Gwarancje otrzymane przez te spółki od generalnych wykonawców oraz 

podwykonawców na całe projekty lub ich poszczególne etapy pozwalają na odzyskanie kosztów wykonanych 

napraw lub żądania wykonania prac naprawczych. Gwarancje generalnych wykonawców zaczynają obowiązywać 

w chwili zakończenia prac budowlanych. Gwarancje udzielone przez spółki na rzecz nabywcy obowiązują od 

momentu przekazania lokalu do czasu przekazania lokalu ostatniemu nabywcy (w zakresie danej ostatniej 

jednostki i nieruchomości wspólnego użytku). W związku z tym przeważnie występuje okres, w którym gwarancja 

udzielona przez generalnego wykonawcę już wygasła, ale odpowiedzialność spółek celowych pozostaje w mocy. 

Roszczenia zgłoszone przez nabywców w tym okresie, jeżeli nie zostaną pokryte z polis ubezpieczeniowych spółek 

celowych, muszą zostać pokryte na koszt spółek z Grupy Poręczyciela, co może mieć negatywny wpływ sytuację 

finansową Grupy Poręczyciela. 

 

3.1.15. Ryzyko związane z przejmowaniem nowych spółek oraz z ekspansją 

Grupa Poręczyciela rozwija swoją działalność nie tylko poprzez bezpośrednie nabywanie nowych gruntów, ale 

również poprzez przejmowanie udziałów w innych spółkach. Proces przejmowania innych podmiotów powinien 

charakteryzować się wyższą stopą zwrotu niż zakup samego gruntu, aczkolwiek jednocześnie wymaga od Grupy 

Poręczyciela większego zaangażowania, głównie w związku z koniecznością dokładnej analizy wszystkich 

czynników ryzyka wynikających z transakcji, a mogących mieć negatywny wpływ na działalność Grupy 

Poręczyciela.  

 

3.2. Czynniki ryzyka związane z oferowanymi instrumentami finansowymi 

3.2.1. Ryzyko opóźnienia, niewykonania w całości lub części zobowiązań z Obligacji  

Obligacje nie stanowią lokaty bankowej i nie są objęte żadnym systemem gwarantowania depozytów, ani innym 

systemem gwarancji inwestycji, co wiąże się z ryzykiem utraty całości lub części zainwestowanych środków. 

Spełnienie świadczeń przez Emitenta z Obligacji polega na wykupie Obligacji poprzez zapłatę wartości nominalnej 

Obligacji oraz na zapłacie odsetek, a w przypadku wcześniejszego wykupu Obligacji na żądanie Emitenta także na 

zapłacie określonej w Warunkach Emisji premii. Świadczenia te mogą nie zostać wykonane, albo ich wykonanie 
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może ulec opóźnieniu, jeżeli na skutek pogorszenia sytuacji finansowej, Emitent nie będzie dysponować 

odpowiednimi środkami pieniężnymi w terminie ich wymagalności. Zdolność Emitenta do obsługi zobowiązań z 

tytułu Obligacji może ulec pogorszeniu w przypadku nadmiernego zwiększenia poziomu jego zadłużenia lub 

istotnego pogorszenia wyników finansowych Emitenta. Skutkiem niedokonania wykupu Obligacji w terminie 

może być upadłość Emitenta, co w konsekwencji dla inwestora oznacza ryzyko utraty całości lub części środków 

zainwestowanych w Obligacje. 

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

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

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

odpowiedniej procedury) do żądania wcześniejszego wykupu Obligacji przez Emitenta. W szczególności istnieje 

ryzyko, że w przypadku zażądania wcześniejszego wykupu Obligacji, Emitent nie będzie posiadał wystarczających 

środków na realizację takiego żądania wcześniejszego wykupu Obligacji.  

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

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

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

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

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

Prawa Upadłościowego. Przepisy te uniemożliwiają również skuteczną realizację przez Obligatariuszy 

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

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

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

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

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

ostatnie lata przed ogłoszeniem upadłości. 

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

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

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

mogą również podlegać restrukturyzacji, w trybie przepisów Prawa Restrukturyzacyjnego. 

W razie wszczęcia postępowania upadłościowego lub postępowania restrukturyzacyjnego prowadzenie egzekucji 

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

przez przepisy prawa lub przez orzeczenia sądu,  w szczególności w kontekście ograniczeń co do możliwości 

wykupu obligacji jakie przepisy ww. aktów prawnych przewidują w przypadku złożenia wniosku o otwarcie 

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

ogłoszenie upadłości i/lub ogłoszenia upadłości Emitenta. 

Na dzień jej sporządzenia w ocenie Emitenta nie zachodzą przesłanki do złożenia wniosku lub otwarcia 

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

likwidacji Emitenta, Poręczyciela i podmiotów z Grupy. 

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

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

zachowania stosownej dywersyfikacji inwestycji. 
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3.2.2. Ryzyko związane ze sposobem obliczania stopy bazowej Obligacji i jego ewentualną zmianą  

W dniu 1 stycznia 2018 r. weszło w życie Rozporządzenie BMR, które ustanawia nowe zasady dla opracowywania, 

udostępniania oraz stosowania wskaźników referencyjnych na terenie Unii Europejskiej. Według Rozporządzenia 

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

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

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

przez GPW Benchmark S.A.  

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

rynku lub realiów gospodarczych.  

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

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

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

referencyjnego ulegną zmianie albo stawka WIBOR przestanie być publikowana. Zmiany te mogą wpłynąć na 

obniżenie lub wzrost poziomu wskaźnika referencyjnego, który stanowi podstawę do ustalenia Stopy Bazowej 

Obligacji o zmiennym oprocentowaniu. Obniżenie Stopy Bazowej Obligacji, może w konsekwencji wpłynąć na 

obniżenie rentowności Obligacji. 

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

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

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

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

wskaźniki referencyjne w instrumentach finansowych i umowach finansowych lub do pomiaru wyników funduszy 

inwestycyjnych i zmieniające dyrektywy 2008/48/WE i 2014/17/UE oraz rozporządzenie (UE) nr 596/2014 (Tekst 

mający znaczenie dla EOG), przedstawia Komitetowi Stabilności Finansowej stanowisko zawierające informację 

o konieczności wyznaczenia zamiennika kluczowego wskaźnika referencyjnego, albo braku takiej konieczności. 

W dalszej części procesu Komitet w oparciu o stanowisko KNF wyda rekomendację, w której wskazuje na 

konieczność wyznaczenia zamiennika albo zamienników, albo przedstawia stanowisko zawierające informację o 

odmowie wydania takiej rekomendacji wraz z uzasadnieniem. W oparciu o powyższe Minister właściwy do spraw 

instytucji finansowych może określić w drodze rozporządzenia informacje w zakresie zamiennika albo 

zamienników do kluczowego wskaźnika referencyjnego.  

Na dzień sporządzenia Noty na posiedzeniach Komitetu Stabilności Finansowej Grupy Roboczej powołanej w 

związku z planowaną reformą wskaźników referencyjnych („KSF”) w dniach 25 sierpnia 2022 r. oraz 1  września 

2022 r. przeprowadził dyskusję oraz podjął decyzję o wyborze indeksu WIRD jako alternatywnego wskaźnika 

referencyjnego stopy procentowej, którego danymi wejściowymi są informacje reprezentujące transakcje ON 
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(overnight). Administratorem WIRD w rozumieniu Rozporządzenia o Wskaźnikach Referencyjnych jest GPW 

Benchmark, wpisany do rejestru Europejskiego Urzędu Nadzoru Giełd i Papierów Wartościowych (ESMA). 

Następnie, Komitet Sterujący Narodowej Grupy Roboczej ds. reformy wskaźników referencyjnych zaakceptował 

Mapę Drogową procesu zastąpienia wskaźników referencyjnych WIBOR i WIBID przez indeks WIRON. Z uwagi na 

fakt, że na reformę wskaźników referencyjnych składa się bardzo wiele wzajemnie powiązanych elementów, 

proces ten będzie rozłożony w czasie. Narodowa Grupa Robocza określiła w Mapie Drogowej, że przy efektywnej 

współpracy wszystkich zaangażowanych stron, reforma wskaźników referencyjnych w Polsce zostanie 

zrealizowana w całości do końca 2024 roku, przy czym wdrożenie przez uczestników rynku nowej oferty 

produktów finansowych stosujących indeks WIRON planowane jest na lata 2023 i 2024. Założenia Mapy 

Drogowej opracowanej w ramach Narodowej Grupy Roboczej wskazują na gotowość do zaprzestania 

opracowywania i publikowania wskaźników referencyjnych WIBOR i WIBID od początku 2025 roku. Następnie, 

Komitet Sterujący Narodowej Grupy Roboczej ds. reformy wskaźników referencyjnych na posiedzeniu w dniu 25 

października 2023 roku KSF podjął decyzję o zmianie maksymalnych terminów realizacji Mapy Drogowej, w której 

zakłada się oddolne odchodzenie sektora finansowego od stosowania WIBOR na rzecz nowo zawieranych umów 

i instrumentów finansowych. Nowy termin został określony na koniec 2027. 

Zmiany wskaźnika referencyjnego WIBOR lub zmiana wskaźnika referencyjnego stanowiącego stopę bazową 

Obligacji mogą wpłynąć na obniżenie lub wzrost poziomu oprocentowania Obligacji o zmiennym 

oprocentowaniu. W przypadku obniżenia stopy bazowej Obligacji dla Inwestora, sytuacja ta będzie maiła istotne 

znaczenie z uwagi na obniżenie rentowności Obligacji, a co za tym idzie nie osiągniecie zakładanych zysków z 

Obligacji. Natomiast obniżenia stopy bazowej Obligacji dla Emitenta oznacza niższe koszty finansowania 

dłużnego. W odwrotnej sytuacji, gdy nowy wskaźnik referencyjny zastępujący WIBOR będzie wyższy niż sam 

WIBOR, dla Inwestora oznaczać będzie większą rentowności Obligacji, a dla Emitenta wyższe koszty finansowania 

dłużnego. 

W przypadku zastąpienia wskaźnika referencyjnego WIBOR innym wskaźnikiem referencyjnym, niewykluczone 

jest, że wskaźnik taki może być mniej korzystny niż WIBOR. 

Istotność powyższego czynnika ryzyka dla Inwestorów określa się jako średnią, ponieważ w przypadku jego 

wystąpienia może w konsekwencji wpłynąć na zmianę rentowności Obligacji. Prawdopodobieństwo zaistnienia 

tego ryzyka dla Inwestorów określa się jako wysokie.. Zmiana stopy bazowej w konsekwencji może spowodować, 

że inwestor zrealizuje dochód niższy od oczekiwanego (ryzyko dochodu). Jednocześnie zmienność stopy 

procentowej powoduje, że inwestor nie jest w stanie przewidzieć po jakiej stopie będzie mógł reinwestować 

otrzymywane płatności odsetkowe z Obligacji (ryzyko reinwestycji). 

 

3.2.3. Ryzyko przedterminowego natychmiastowego wykupu Obligacji z mocy ustawy 

W razie likwidacji Emitenta, Obligacje podlegają natychmiastowemu wykupowi z dniem otwarcia likwidacji. 

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

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

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

 

3.2.4. Ryzyko wcześniejszego wykupu Obligacji na żądanie Obligatariusza 

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

Obligatariuszy żądania wcześniejszego wykupu Obligacji, Obligatariusz może zażądać wcześniejszego wykupu 

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

a Emitent może być narażony na ryzyko utraty płynności. 

 

3.2.5. Ryzyko wcześniejszego wykupu Obligacji na żądanie Emitenta 

Stosownie do odpowiednich postanowień Warunków Emisji, Emitent jest uprawniony do wcześniejszego wykupu 

całości lub części Obligacji. W przypadku skorzystania przez Emitenta z ww. uprawnienia, Obligacje w zakresie w 

jakim zostaną wykupione ulegną umorzeniu, a tym samym Obligatariuszom nie będą przysługiwały prawa 

wynikające z tych Obligacji, które zostaną wcześniej wykupione (w tym prawo do wypłaty odsetek od Obligacji) 

za cały okres, na który Obligacje zostały wyemitowane, z zastrzeżeniem, że z tytułu wcześniejszego wykupu 

Obligacji na żądanie Emitenta, Obligatariuszom na zasadach opisanych w warunkach Emisji Obligacji będzie 

przysługiwać premia. 

 

3.2.6. Ryzyko związane z realizacją zobowiązań z tytułu Poręczenia 

Poręczyciel odpowiada solidarnie z Emitentem za jego zobowiązania z Obligacji. Istnieje ryzyko, że do dnia 

ewentualnej egzekucji Poręczenia sytuacja finansowa Poręczyciela ulegnie pogorszeniu, co będzie miało 

negatywny wpływy na możliwość zaspokojenia roszczeń Obligatariuszy. Należy zauważyć, że Poręczyciel jest 

spółką prawa węgierskiego co może powodować wydłużenie czasu egzekucji płatności z tytułu poręczenia.  

Papiery wartościowe Poręczyciela nie są notowane na polskim rynku i tym samym nie podlega on obowiązkom 

informacyjnym wynikającym z Regulaminu ASO GPW. Umowa poręczenia podlega prawu polskiemu zgodnie z jej 

postanowieniami. 

 

3.2.7. Ryzyko związane z administratorem zabezpieczeń 

Otrzymanie przez Obligatariusza środków z zabezpieczenia uzależnione jest od podjęcia określonych działań 

przez Administratora Zabezpieczeń. W efekcie Obligatariusz może być narażony na ryzyko związane z 

niepodejmowaniem działań przez Administratora Zabezpieczeń, nienależytym działaniem Administratora 

Zabezpieczeń, lub czasowym brakiem Administratora Zabezpieczeń. 

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

 

3.2.8. Ryzyko związane ze Zgromadzeniem Obligatariuszy  

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

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

Emisji. Zgodnie z Ustawą o Obligacjach oraz postanowieniami Warunków Emisji, na uchwałę zmieniającą Warunki 

Emisji zgodę muszą wyrazić wszyscy obecni na zgromadzeniu Obligatariusze. Zgromadzenie Obligatariuszy będzie 

ważnie zwołane, jeśli będzie na nim reprezentowana co najmniej połowa skorygowanej łącznej wartości 

nominalnej Obligacji. Tym samym potencjalnie Obligatariusz nie będzie mógł samodzielnie – bez współdziałania 

z innymi Obligatariuszami – zmienić postanowień Warunków Emisji Obligacji w porozumieniu z Emitentem, co 

może stać w sprzeczności z indywidualnym interesem Obligatariusza 

 

3.3. Czynniki ryzyka związane z rynkiem kapitałowym 

3.3.1. Ryzyko zawieszenia obrotu Obligacjami 

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

dokonywany w okolicznościach wskazujących na możliwość zagrożenia prawidłowego funkcjonowania 
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alternatywnego systemu obrotu lub bezpieczeństwa obrotu dokonywanego w tym alternatywnym systemie 

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

alternatywny system obrotu zawieszenia obrotu tymi instrumentami finansowymi. 

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

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

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

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

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

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

naruszenia interesów inwestorów. 

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

o zawieszeniu papierów wartościowych lub instrumentów finansowych niebędących papierami wartościowymi 

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

funkcjonowania rynku. 

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

Organizator Alternatywnego Systemu Obrotu może zawiesić obrót instrumentami finansowymi:  

1) na wniosek emitenta; 

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

3) jeżeli emitent narusza przepisy obowiązujące w alternatywnym systemie. 

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

Alternatywnego Systemu Obrotu może określić termin, do którego zawieszenie obrotu obowiązuje. Termin ten 

może ulec przedłużeniu, odpowiednio, na wniosek emitenta lub jeżeli w ocenie Organizatora Alternatywnego 

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

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

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

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

przepisów lub określony w decyzji właściwego organu. 

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

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

rynku regulowanym lub w alternatywnym systemie obrotu prowadzonym przez BondSpot S.A., jeżeli takie 
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zawieszenie jest związane z podejrzeniem wykorzystywania informacji poufnej, bezprawnego ujawnienia 

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

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

zawieszenie mogłoby spowodować poważną szkodę dla interesów inwestorów lub prawidłowego 

funkcjonowaniu rynku.  

 

3.3.2. Ryzyko wykluczenia Obligacji z obrotu w alternatywnym systemie obrotu 

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

zagraża w sposób istotny prawidłowemu funkcjonowaniu alternatywnego systemu obrotu lub bezpieczeństwu 

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

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

obrotu. 

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

o wykluczeniu papierów wartościowych lub instrumentów finansowych niebędących papierami wartościowymi 

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

funkcjonowania rynku. 

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

finansowe z obrotu: 

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

przez emitenta dodatkowych warunków, 

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

3) jeżeli emitent uporczywie narusza przepisy obowiązujące w ASO, 

4) wskutek otwarcia likwidacji emitenta, 

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

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

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

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

wyklucza instrumenty finansowe z obrotu: 

1) w przypadkach określonych przepisami prawa, 

2) jeżeli zbywalność tych instrumentów stała się ograniczona, 
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3) w przypadku zniesienia dematerializacji tych instrumentów, 

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

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

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

jedynie na zaspokojenie kosztów postępowania lub postanowienia o umorzeniu przez sąd postępowania 

upadłościowego emitenta dłużnych instrumentów finansowych ze względu na to, że jego majątek nie 

wystarcza lub wystarcza jedynie na zaspokojenie kosztów postępowania. 

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

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

Alternatywnego Systemu Obrotu może zawiesić obrót tymi instrumentami finansowymi. 

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

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

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

wykluczenie jest związane z podejrzeniem wykorzystywania informacji poufnej, bezprawnego ujawnienia 

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

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

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

funkcjonowania rynku. 

 

3.3.3. Ryzyko zmienności kursu rynkowego i płynności 

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

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

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

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

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

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

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

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

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

 

3.3.4. Ryzyko związane z karami regulaminowymi nakładanymi przez GPW  

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

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

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

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

uchybienia: 

• upomnieć emitenta;  

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

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

pieniężnej, Organizator Alternatywnego Systemu może wyznaczyć emitentowi termin na zaniechanie 

dotychczasowych naruszeń lub podjęcie działań mających na celu zapobieżenie takim naruszeniom w przyszłości, 
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w szczególności może zobowiązać emitenta do opublikowania określonych dokumentów lub informacji w trybie 

i na warunkach obowiązujących w alternatywnym systemie obrotu 

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

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

obrotu, bądź nie wykonuje lub nienależycie wykonuje obowiązki określone w Rozdziale V Regulaminu ASO GPW, 

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

Organizator Rynku ASO Catalyst może nałożyć na emitenta karę pieniężną, przy czym kara ta łącznie z karą 

pieniężną nałożoną na podstawie § 17c ust. 1 pkt 2) Regulaminu ASO GPW nie może przekraczać 50.000 zł. 

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

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

alternatywnym systemie obrotu, niewykonywania lub nienależytego wykonywania przez emitenta obowiązków 

lub o nałożeniu kary na emitenta. 

 

3.3.5. Ryzyko nałożenia kar administracyjnych przez KNF 

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

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

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

zastosować obie sankcje łącznie.  

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

uprawnienia do stosowania odpowiednich sankcji administracyjnych i innych środków administracyjnych, 

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

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

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

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

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

łącznie; 

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

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

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

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

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

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

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

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

do 2.000.000 zł; 

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

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

określonych podlega karze pieniężnej: 

• w przypadku osób fizycznych – do wysokości 4.145.600 zł; 

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

2% całkowitego rocznego przychodu wykazanego w ostatnim zbadanym sprawozdaniu finansowym 

za rok obrotowy, jeżeli przekracza ona 10.364.000 zł; 
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f) w przypadku naruszeń art. 18 ust. 1-6 Rozporządzenia MAR, tj. sporządzenie i aktualizacja listy osób 

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

do wysokości: 

• 4.145.600 zł, lub  

• do kwoty stanowiącej równowartość 2% całkowitego rocznego przychodu wykazanego w ostatnim 

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

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

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

karę pieniężną:  

• w przypadku osób fizycznych – do wysokości 2.072.800 zł, 

• w przypadku innych podmiotów – do wysokości 4.145.600 zł, 

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

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

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

lub unikniętej straty; 

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

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

• karę pieniężną do wysokości 2.072.800 zł, 

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

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

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

unikniętej straty. 

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

rekomendacji inwestycyjnej lub innej informacji rekomendującej lub sugerującej strategię inwestycyjną lub 

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

sporządzanych rekomendacji albo nie ujawnienie swojego interesu i konfliktów interesów istniejących 

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

• w przypadku osób fizycznych – do wysokości 2.072.800 zł, 

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

równowartość 2% całkowitego rocznego przychodu wykazanego w ostatnim zbadanym 

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

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

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

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

unikniętej straty. 

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

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

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

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

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

 

4.1. Cel emisji 

Po odliczeniu Kosztów Emisji środki z Emisji zostaną wykorzystane na finansowanie działalności deweloperskiej i 

refinansowanie zadłużenia finansowego. 

 

Wszystkie informacje o bieżącej działalności oraz realizacji działań operacyjnych Emitenta są publikowane jako 

raporty bieżące na stronie internetowej www.cordiapolska.pl w zakładce „Relacje Inwestorskie” lub innej, która 

ją zastąpi. 

 

4.2. Rodzaj emitowanych instrumentów dłużnych 

Obligacje są obligacjami na okaziciela, niezabezpieczonymi, o oprocentowaniu zmiennym oraz nie posiadają 

formy dokumentu w rozumieniu art. 8 ust 1 Ustawy o obligacjach. 

Emisja Obligacji jest realizowana na podstawie: 

• art. 2 pkt 1 lit. a) i art. 33 pkt 1 Ustawy o obligacjach; 

• Uchwały Zarządu Emitenta nr 1 z dnia 17 maja 2024 r. w sprawie emisji obligacji serii B. 

 

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

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

Ofercie nie jest wymagane sporządzenie prospektu ani memorandum informacyjnego.  

 

4.3. Wielkość emisji 

W ramach serii B Emitent wyemitował do 120.390 (sto dwadzieścia tysięcy trzysta dziewięćdziesiąt) Obligacji o 

łącznej wartości nominalnej do 120.390 (sto dwadzieścia tysięcy trzysta dziewięćdziesiąt). 

 

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

opublikowanym po dokonanym ostatecznym przydziale Obligacji. 

 

4.4. Wartość nominalna i cena emisyjna obligacji 

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

wynosiła 1.000,00 PLN (jeden tysiąc złotych). 

 

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

wniosku o wprowadzenie, zgodnie z zakresem określonym w § 10 Załącznika  

nr 4 do Regulaminu 

Zdarzenie Obligacje  

Data rozpoczęcia i zakończenia subskrypcji  22 maja 2024 r.-  7 czerwca 2024 r. 

 Data przydziału Obligacji 18 czerwca 2024 r. 

Liczba Obligacji objętych subskrypcją  120 390 

Stopy redukcji w poszczególnych transzach nie dotyczy 

Liczba Obligacji, które zostały przydzielone  120 390 

http://www.cordiapolska.pl/
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Ceny po jakiej Obligacje były obejmowane 1.000,00 (jeden tysiąc) złotych 

Liczba osób, które złożyły zapisy na Obligacje 138 

Liczba osób, którym przydzielono Obligacje 138 

Informacji czy osoby, którym przydzielono 

Obligacje w ramach przeprowadzonej 

subskrypcji nie są podmiotami powiązanymi 

z Emitentem w rozumieniu przepisów § 4 

ust. 6 Regulaminu Alternatywnego Systemu 

Obrotu 

Tak, Emitent przydzielił 7603 Obligacji na rzecz podmiotów 

powiązanych z Emitentem w rozumieniu przepisów § 4 ust. 

6 Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu 

Nazwy (firmy) subemitentów, którzy objęli 

Obligacje w ramach wykonywania umów o 

subemisję 

Nie dotyczy. 

Łączne określenie wysokości kosztów, które 

zostały zaliczone do kosztów emisji, 

ze wskazaniem wysokości kosztów według 

ich tytułów  

Łączne koszty wyniosły […] PLN. Na koszty emisji składają 

się koszty przygotowania i przeprowadzenia oferty oraz 

koszty przygotowania niniejszego dokumentu. 

Metoda rozliczenia tych kosztów w księgach 

rachunkowych i sposobem ich ujęcia w 

sprawozdaniu finansowym emitenta 

Koszty Emitenta związane z oferowaniem Obligacji są 

rozliczane w czasie przez okres do dnia wykupu Obligacji. 

 

Zostało skierowanych 180 ofert na podstawie art. 1 ust. 4 lit. a Rozporządzenia prospektowego  

Zostało skierowanych 149 ofert na podstawie art. 1 ust. 4 lit. b Rozporządzenia prospektowego.  W okresie 12 

miesięcy poprzedzającym ofertę obligacji serii B niemiały miejsce inne oferty obligacji przeprowadzone na 

podstawie tego wyjątku. 

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

 

Wstępna alokacja Obligacji ma charakter warunkowy, tzn. nastąpi pod warunkiem rejestracji obligacji serii B 

w Krajowym Depozycie Papierów Wartościowych S.A. 

 

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

opublikowanym po Dniu Emisji. 

 

4.6. Wykup Obligacji 

Wykup Obligacji nastąpi w dniu 18 grudnia 2027 r. („Dzień Wykupu"), z zastrzeżeniem pkt. 12.2. Warunków 

Emisji. 

Szczegółowe informacje dotyczące wykupu Obligacji zostały opisane w pkt 12 Warunków Emisji Obligacji, 

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

 

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

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

podmiotów prowadzących Rachunki Obligacji, na których zapisane będą Obligacje. 
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Podstawą naliczenia i spełnienia świadczenia będzie liczba Obligacji zapisanych na rachunku papierów 

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

przypadającego na 3 (trzy) Dni Robocze przed Dniem Wykupu. 

 

4.6.1. Wcześniejszy wykup na żądanie Obligatariusza 

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

w przypadkach i na zasadach określonych w pkt. 13 Warunków Emisji, stanowiących załącznik do niniejszej Noty 

Informacyjnej (pkt. 5.4 Noty Informacyjnej). 

 

Na dzień sporządzenia niniejszej Noty informacyjnej nie wystąpiły przesłanki uprawniające obligatariuszy do 

żądania wcześniejszego wykupu 

 

4.6.2. Wcześniejszy wykup na żądanie Emitenta 

Emitent jest uprawniony do wykupu wszystkich lub dowolnej części Obligacji na koniec V Okresu Odsetkowego  i 

VI Okresu Odsetkowego i na zasadach określonych w pkt. 14 Warunków Emisji, stanowiących załącznik do 

niniejszej Noty Informacyjnej (pkt. 5.4 Noty Informacyjnej).  

 

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

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

Rynku ASO Catalyst GPW, na którym dokonywany jest obrót Obligacjami podlegającymi przedterminowemu 

wykupowi, o zawieszenie obrotu tymi papierami. 

 

4.7. Warunki wypłaty oprocentowania Obligacji 

Wypłata odsetek będzie mogła nastąpić zgodnie z następującymi punktami Warunków Emisji zamieszczonymi 

w pkt 5.4 niniejszej Noty Informacyjnej:  

• punkt 16 Odsetki,  

• punkt 17 Sposób wypłaty świadczeń z Obligacji.  

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

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

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

oprocentowania pożyczek na rynku międzybankowym dla okresu 6-miesięcznego (Warsaw  Interbank Offered 

Rate).  

Marża dla Obligacji wynosi 4,50 punktów procentowych w skali roku 

Sposób ustalenia wysokości odsetek został opisany w pkt. 15.3 Warunków Emisji (pkt. 5.4 Noty Informacyjnej).  

 

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

Numer 

Okresu 

Odsetkowego 

Pierwszy dzień danego 

Okresu Odsetkowego 

Dzień Ustalenia 

Uprawnionych 

Ostatni dzień danego 

Okresu Odsetkowego  

1.  Dzień Emisji  13 grudnia 2024 r. 18 grudnia 2024 r. 

2.  18 grudnia 2024 r. 13  czerwca 2025 r. 18  czerwca 2025 r. 

3.  18 czerwca 2025 r. 15 grudnia 2025 r. 18 grudnia 2025 r. 
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4.  18 grudnia 2025 r. 15 czerwca 2026 r. 18 czerwca 2026 r. 

5.  18 czerwca 2026 r. 15 grudnia 2026 r. 18 grudnia 2026 r. 

6.  18 grudnia 2026 r. 15 czerwca 2027 r. 18 czerwca 2027 r. 

7.  18 czerwca 2027 r. 15 grudnia 2027 r. 18 grudnia 2027 r. 

 

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

będzie za pośrednictwem KDPW na podstawie i zgodnie z Regulacjami KDPW 

 

4.8. Wysokość i formy ewentualnego zabezpieczenia i oznaczenie podmiotu udzielającego zabezpieczenia 

Zabezpieczenie Obligacji stanowi poręczenie w rozumieniu art. 876 K.C. udzielone przez Poręczyciela na rzecz 

Administratora Zabezpieczeń. 

Poręczenie zostało udzielone w dniu 22 maja 2024 r. (aneksowane  11 czerwca 2024 r.) do sumy równej 125% 

łącznej wartości nominalnej emitowanych Obligacji tj. do kwoty 150.487.500,00 PLN (sto pięćdziesiąt milionów 

czterysta osiemdziesiąt siedem tysięcy pięćset złotych i 00/100) („Poręczenie”, „Umowa Poręczenia”); 

Poręczenie zostało udzielone na okres do dnia 31 grudnia 2028 r. lub do Dnia Wykupu lub Dnia Wcześniejszego 

Wykupu, w zależności od tego, co nastąpić wcześniej; 

W dniu 21 maja 2024 r. została zawarta pomiędzy Emitentem i Administratorem Zabezpieczeń umowa 

administrowania zabezpieczeniami, na mocy której powierzono Administratorowi Zabezpieczeń m.in. pełnienie 

dla Poręczenia funkcji administratora zabezpieczeń w rozumieniu art. 29 Ustawy o Obligacjach („Umowa 

Administrowania”); 

Poręczenie obejmuje wszelkie zobowiązania pieniężne z Obligacji. 

Zaspokojenie z Poręczenia nastąpi z całego majątku Poręczyciela, który w przypadku opóźnienia się w spełnieniu 

świadczeń pieniężnych wynikających z Warunków Emisji przez Emitenta, odpowiadać będzie za dług Emitenta jak 

dłużnik solidarny. 

Zgodnie z Umową Poręczenia, w przypadku nie wykonania przez Emitenta jakiegokolwiek świadczenia 

pieniężnego, o którym mowa w pkt 11.1 Warunków Emisji mimo upływu dodatkowego 14 dniowego terminu, 

Poręczyciel dokona płatności na pierwsze pisemne żądanie Administratora Zabezpieczenia w terminie 14 dni od 

jego otrzymania. Do każdego wezwania do zapłaty zostaną dołączone pisemne oświadczenie Administratora 

Zabezpieczenia opierające się na informacji z powszechnego rejestru prowadzonego przez Krajowy Depozyt 

Papierów Wartościowych S.A. dostępny pod adresem https://rze.info, że Emitent nie wypłacił (pozostaje w 

opóźnieniu) Należności Głównej lub Odsetek lub premii. 

Ponadto, w dniu 11 czerwca 2024 r. Poręczyciel złożył na rzecz Administratora Zabezpieczeń oświadczenie w 

formie aktu notarialnego o poddaniu się egzekucji ( Rep A nr 5344/2024 ) w trybie art. 777 §1 pkt 5 K.P.C, co do 

zobowiązań wynikających z Poręczenia do kwoty równej 125% wartości nominalnej przydzielanych Obligacji (z 

zastrzeżeniem możliwości późniejszego zmniejszenia tej kwoty w przypadku wyemitowania mniejszej liczby 

Obligacji lub spadku łącznej aktualnej wartości nominalnej niewykupionych Obligacji - do sumy równej 125% 

łącznej aktualnej wartości nominalnej niewykupionych Obligacji), przy czym Administrator Zabezpieczeń będzie 

uprawniony do wystąpienia z wnioskiem o nadanie klauzuli wykonalności takiemu aktowi notarialnemu w 

terminie do dnia 31 grudnia 2028 r. 

Administrator Zabezpieczeń będzie wykonywał swoje prawa i obowiązki zgodnie z zasadami określonymi w 

Umowie Administrowania.     
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Dla Obligacji może zostać ustanowione dodatkowe zabezpieczenie w postaci poręczenia („Dodatkowe 

Poręczenie”), z zastrzeżeniem, że: 

• Dodatkowe Poręczenie nie będzie mieć wpływy na Poręczenie i możliwość dochodzenia płatności od 

Poręczyciela, w szczególności nie zastąpi Poręczenia; 

• Ustanowienie Dodatkowego Poręczenia nie stanowi zobowiązania Emitenta i brak jego ustanowienia 

nie będzie stanowił naruszenia Warunków Emisji. 

Na dzień sporządzenia Noty Informacyjnej nie zostało ustanowione Dodatkowe Poręczenie. 

 

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

rejestrów 

Nazwa (firma) administratora 

hipoteki: 
BSWW Trust spółka z ograniczoną odpowiedzialnością 

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

Forma prawna: spółka z ograniczoną odpowiedzialnością 

Kraj siedziby: Polska 

Siedziba: Warszawa 

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

Numer KRS: 0000505020 

REGON: 147161309 

NIP: 5252584345 

 

Dane Poręczyciela 

Nazwa (firma) Poręczyciela: CORDIA International Ingatlanfejlesztő SE Zártkörűen Működő Európai 

Részvénytársaság 

Nazwa (firma) skrócona: CORDIA International SE 

Kraj siedziby: Węgry 

Siedziba: Budapeszt 

Adres w Budapeszcie: 1082 Budapeszt, Futó utca 47-53 

Adres w Warszawie: ul. Koszykowa 61B, 00-667 Warszawa 

Adres e-mail: cordia.international@cordia.hu 

Numer rejestracyjny: 01-20-000006 

Wspólnotowy NIP HU32410185 

Kapitał zakładowy 45.034.400 EUR 

Sąd rejestrowy: Stołeczny Sąd Gospodarczy Wysokiego trybunału Budapesztu 

Dominujący udziałowiec: Cordia Holding B.V. z siedzibą w Amsterdamie 

 

4.9. Zgromadzenie Obligatariuszy  

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

Zgromadzenie Obligatariuszy stanowi reprezentację ogółu Obligatariuszy. 

W wyniku uchwały Zgromadzenia Obligatariuszy dopuszczalna jest zmiana postanowień Warunków Emisji 

Obligacji, jeśli zgodę na zmianę wyrazi Emitent  
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Kompetencje oraz zasady działania Zgromadzenia Obligatariuszy reguluje Ustawa o Obligacjach oraz Warunki 

Emisji. 

 

4.10. Dane dotyczące wartości zaciągniętych zobowiązań, z wyszczególnieniem zobowiązań 

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

udostępnienie propozycji nabycia instrumentów objętych wnioskiem oraz perspektywy kształtowania 

się zobowiązań emitenta do czasu całkowitego wykupu dłużnych instrumentów finansowych objętych 

wnioskiem 

 

Emitent oświadcza, że wartość zobowiązań finansowych Emitenta w ujęciu jednostkowym na dzień 31 marca 

2024 r. wyniosła 70 072 379,00 zł., w tym zobowiązania przeterminowane: 0 zł. 

Emitent oświadcza, że szacunkowa wartość zobowiązań finansowych grupy do której należy Emitent (Grupa 

Poręczyciela), w ujęciu skonsolidowanym na dzień 31 marca 2024 r. wyniosła 1 381 892 602,48 zł., w tym 

zobowiązania przeterminowane: 0 zł. 

Prognozowana szacunkowa (mogąca ulec zmianie) wartość zobowiązań finansowych Emitenta oraz szacowana 

prognozowana struktura finansowania Emitenta rozumiana jako wartość i udział procentowy zobowiązań z tytułu 

kredytów i pożyczek, emisji dłużnych papierów wartościowych, leasingu w sumie pasywów bilansu Emitenta, 

wyniesie: 

• na ostatni dzień roku obrotowego, w którym nastąpi emisja odpowiednio: 100 mln zł, 98 %,  

• na dzień kończący okres dwunastu miesięcy od Dnia Emisji odpowiednio: 100 mln zł, 98%. 

 

Roczne sprawozdania finansowe, w tym sprawozdanie finansowe za 2023 r. Emitenta są udostępniane na stronie 

internetowej Emitenta pod adresem: www.cordiapolska.pl.  

 

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

do dnia sporządzenia Noty nie zostały wykupione: 

Seri

a 

Wartość nominalna 

(w tys. zł) 

Data emisji Data  

Zapadalności 

Zabezpieczeni

a  

Rynek notowań 

A 68 797 15 lipca 2021 r. 15 lipca 2024 r. Tak Tak, GPW ASO 

Poza obligacjami (notowane na Rynku ASO Catalyst) Emitenta żadnych innych papierów wartościowych, które są 

lub były notowane. 

 

Emitent publikuje raporty bieżące i okresowe pod następującym adresem: www.cordiapolska.pl. 

 

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. 

 

http://www.cordiapolska.pl/
http://www.cordiapolska.pl/
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4.12. Rating przyznany emitentowi lub emitowanym przez niego instrumentom dłużnym, ze wskazaniem 

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

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

Nie dotyczy – rating nie był przyznany. 

 

4.13. Zasady przeliczania wartości świadczenia niepieniężnego na pieniężne 

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 instrumentów dłużnych - wycena przedmiotu zastawu lub hipoteki 

dokonana przez uprawnionego biegłego 

Nie dotyczy, obligacje nie są zabezpieczone ani zastawem ani hipoteką. 

 

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

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

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

Według wiedzy Emitenta: 

• aktywa obrotowe Emitenta wystarczają na pokrycie jego bieżących potrzeb w okresie 12 miesięcy od 

dnia sporządzenia Noty Informacyjnej. 

• aktywa obrotowe Poręczyciela i jego grupy kapitałowej wystarczają na pokrycie ich bieżących potrzeb 

w okresie 12 miesięcy od dnia sporządzenia Noty Informacyjnej. 

 

--- 

Do Obligacji nie maja zastosowania poszanowania wskazane w § 31 ust. 1 pkt 11 (emisja obligacji zamiennych na 

akcje) i pkt. 12 (emisja obligacji z prawem pierwszeństwa) Załącznika Nr 1 do Regulaminu ASO. 
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V. ZAŁĄCZNIKI 

5.1. Informacja odpowiadająca odpisowi z rejestru przedsiębiorców KRS dotycząca Emitenta 
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5.2. Ujednolicony aktualny tekst statutu Emitenta 
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5.3. Tekst uchwał stanowiących podstawę emisji Obligacji objętych Notą Informacyjną
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5.4. Warunki Emisji Obligacji 
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5.5. Umowa administrowania zabezpieczeniami 
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5.6. Umowa poręczenia wraz z oświadczeniem o poddaniu się egzekucji 
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Oświadczenie o poddaniu się egzekucji 
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5.7. Definicje i objaśnienia skrótów 

Skrót Znaczenie 

„Alternatywny System 

Obrotu” lub „ASO” 

oznacza alternatywny system obrotu prowadzony przez GPW w ramach systemu 

Catalyst; 

„Dzień Badania” oznacza dzień, na który zostało sporządzone ostatnie skonsolidowane 

Sprawozdanie Finansowe; 

„Dzień Emisji” oznacza dzień, w którym po raz pierwszy prawa z Obligacji zostaną zarejestrowane 

w Depozycie.  

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

Wykupu; 

„Dzień Płatności 

Odsetek” 

oznacza ostatni dzień danego Okresu Odsetkowego lub Dzień Wcześniejszego 

Wykupu.  

„Dzień Roboczy” oznacza każdy dzień tygodnia z wyjątkiem sobót i niedziel oraz innych dni 

ustawowo wolnych od pracy, w którym KDPW prowadzi działalność operacyjną, 

umożliwiającą podejmowanie czynności związanych z przenoszeniem Obligacji 

i rozliczeniem płatności świadczeń z tytułu Obligacji; 

„Dzień Ustalenia Praw” oznacza dzień, na który ustala się listę podmiotów uprawnionych do otrzymania 

świadczeń z Obligacji, przypadający na 3 (trzeci) Dzień Roboczy przed danym 

Dniem Płatności, z wyjątkiem: (i) złożenia przez Obligatariusza żądania 

natychmiastowego lub wcześniejszego wykupu Obligacji, kiedy za Dzień Ustalenia 

Praw uznaje się dzień złożenia żądania odpowiednio natychmiastowego 

lub wcześniejszego wykupu, (ii) otwarcia likwidacji Emitenta, kiedy za Dzień 

Ustalenia Praw uznaje się dzień otwarcia likwidacji Emitenta, (iii) połączenia 

Emitenta z innym podmiotem, jego podziału lub przekształcenia formy prawnej, 

jeżeli podmiot, który wstąpił w obowiązki Emitenta z tytułu Obligacji, nie posiada 

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

odpowiednio dzień połączenia, podziału lub przekształcenia formy prawnej 

Emitenta oraz (iv) wykupu Obligacji, który następuje po terminie ich wykupu, kiedy 

za Dzień Ustalenia Praw uznaje się 2 (drugi) Dzień Roboczy po dniu, w którym 

kwota świadczenia została przekazana KDPW; 

„Dzień Ustalenia Stopy 

Bazowej” 

oznacza dzień przypadający na cztery Dni Roboczych przed pierwszym dniem 

Okresu Odsetkowego, w którym ma obowiązywać dana Stopa Bazowa; 

„Dzień Wykupu” oznacza dzień, o którym mowa w pkt. 13.1 Warunków Emisji; 

„Dzień Wcześniejszego 

Wykupu” 

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

„Emitent” lub „Spółka” oznacza spółkę Cordia Polska Finance spółka z ograniczoną odpowiedzialnością 

z siedzibą w Warszawie, adres: ul. Koszykowa 61B, 00-667 Warszawa, wpisana 

do rejestru przedsiębiorców Krajowego Rejestru Sądowego prowadzonego przez 

Sąd Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, XII Wydział Gospodarczy 
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Krajowego Rejestru Sądowego pod numerem KRS 0000878637, NIP: 7011014564, 

REGON: 387990215, o kapitale zakładowym w wysokości 288.750,00 PLN 

(dwieście osiemdziesiąt osiem tysięcy siedemset pięćdziesiąt złotych 00/100) 

„EUR” lub „euro” oznacza jednostkę monetarną obowiązującą w Unii Europejskiej; 

„Firma Inwestycyjna” oznacza spółkę Michael / Ström Dom Maklerski S.A. z siedzibą w Warszawie, Al. 

Jerozolimskie 100, 00-807 Warszawa, wpisana 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: 0000712428, będącą firmą inwestycyjną, za pośrednictwem 

której będzie prowadzona Oferta; 

„GPW” oznacza Giełdę Papierów Wartościowych w Warszawie S.A.; 

„Grupa” „Grupa 

Poręczyciela ” 

oznacza łącznie Poręczyciela i jego Jednostki Zależne 

„Jednostki Zależne” oznacza podmioty kontrolowane (bezpośrednio lub pośrednio) i posiadane 

(bezpośrednio lub pośrednio, w całości lub częściowo) przez Poręczyciela, gdzie 

„kontrola” oznacza (i) nabycie lub kontrolę ponad 50% praw głosu w danym 

podmiocie, (ii) prawo do powoływania i/lub odwoływania wszystkich lub 

większości członków zarządu lub innego organu zarządzającego danego podmiotu, 

uzyskane bezpośrednio lub pośrednio, oraz uzyskane w drodze posiadania 

kapitału zakładowego, posiadania praw głosu, na podstawie porozumienia lub w 

inny sposób. 

„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 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; 

„Należność Główna” oznacza kwotę równą aktualnej wartości nominalnej jednej Obligacji; 

„Obligacje” oznacza obligacje zwykłe na okaziciela serii B o wartości nominalnej wynosi 

1.000,00 (jeden tysiąc) złotych każda  

„Obligatariusz” oznacza podmiot, któremu przysługują prawa z Obligacji, tj. posiadacza Rachunku 

Papierów Wartościowych, na którym zapisane są Obligacje lub osobę wskazaną 

podmiotowi prowadzącemu Rachunek Zbiorczy przez posiadacza tego rachunku 

jako osobę uprawnioną z Obligacji zapisanych na takim Rachunku Zbiorczym; 

„Odsetki” oznacza należne Obligatariuszom świadczenie okresowe z tytułu Obligacji 

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

kończący się ostatniego dnia  pierwszego Okresu Odsetkowego (łącznie z tym 

dniem) oraz każdy kolejny Okres Odsetkowy rozpoczynający się w dacie 



 

 

S t r o n a  | 133 

ostatniego dnia poprzedniego Okresu Odsetkowego (z wyłączeniem tego dnia) i 

kończący się w ostatnim dniu Okresu Odsetkowego (łącznie z tym dniem).  

„PLN” oznacza walutę złoty polski będącą prawnym środkiem płatniczym w 

Rzeczypospolitej Polskiej;  

„Podmiot Prowadzący 

Rachunek” 

oznacza posiadacza Rachunku Zbiorczego lub podmiot prowadzący Rachunek 

Papierów Wartościowych, na którym zarejestrowane są Obligacje; 

„Poręczyciel” oznacza CORDIA International Ingatlanfejlesztő SE Zártkörűen Működő Európai 

Részvénytársaság z siedzibą w Budapeszcie, adres: 1082 Budapeszt, Futo utca 47-

53, wpisaną do rejestru sądowego prowadzonego przez Sąd Metropolitarny w 

Budapeszcie pod numerem Cg. 01-20-000006 

„Prawo 

Restrukturyzacyjne” 

oznacza ustawę z dnia 15 maja 2015 r. Prawo restrukturyzacyjne; 

„Prawo Upadłościowe” oznacza ustawę z dnia 28 lutego 2003 r. - Prawo upadłościowe; 

„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; 

„Rada Nadzorcza” oznacza Radę Nadzorczą Spółki; 

„Regulamin ASO” oznacza Regulamin alternatywnego systemu obrotu  (stan prawny na dzień 21 

sierpnia 2023 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; 

„Stopa Bazowa" oznacza określoną zgodnie z Warunkami Emisji stopę bazową, mającą 

zastosowanie do obliczenia Stopy Procentowej; 

„Stopa Procentowa” oznacza Stopę Bazową powiększoną o Marżę, na podstawie której następuje 

obliczenie wysokości Odsetek; 

„Strona Internetowa” oznacza stronę internetową Emitenta dostępną pod adresem  

www.cordiapolska.pl albo innym, który je zastąpi, o czym Emitent poinformuje w 

formie ogłoszenia na uprzednio aktywnej stronie internetowej Emitenta; 

„Świadectwo 

Depozytowe” 

oznacza świadectwo depozytowe w rozumieniu art. 9 Ustawy o Obrocie; 

„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; 
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„Ustawa o Ofercie” oznacza ustawę z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach 

wprowadzania instrumentów finansowych do zorganizowanego systemu obrotu 

oraz o spółkach publicznych; 

„Warunki Emisji” oznacza warunki emisji Obligacji dla serii B, których treść stanowi Załącznik do 

niniejszej Noty Informacyjnej 

„Zarząd” oznacza Zarząd Spółki; 

„Zgromadzenie 

Obligatariuszy” 

oznacza zgromadzenie Obligatariuszy (lub obligatariuszy posiadających obligacje 

objęte tym samym kodem, co Obligacje, w rozumieniu art. 55 ust. 2 Ustawy 

o Obrocie) w rozumieniu art. 46 Ustawy o Obligacjach. 

 


