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Niniejszy dokument informacyjny został sporządzony w związku z ubieganiem się o wprowadzenie 

instrumentów finansowych objętych tym dokumentem 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 
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analizą, a także jeżeli wymaga tego sytuacja, konsultacją z doradcą inwestycyjnym.  

 

Treść niniejszego dokumentu informacyjnego nie była zatwierdzana przez Giełdę Papierów Wartościowych 

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

prawa. 
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I. WSTĘP 

Niniejszy dokument informacyjny (dalej także jako „Dokument Informacyjny” lub „Dokument”) został 

przygotowany w związku z ubieganiem się o wprowadzenie do Alternatywnego Systemu Obrotu Catalyst 

prowadzonego przez Giełdę Papierów Wartościowych w Warszawie S.A.  20.000 (dwadzieścia tysięcy) obligacji 

na okaziciela serii A o wartości nominalnej 1.000,00 (jeden tysiąc) złotych każda (dalej także jako „Obligacje” lub 

„Obligacje serii A”), wyemitowanych przez Dantex Group sp. z o.o.(dawniej: Flavus spółka z ograniczoną 

odpowiedzialnością sp.k.) z siedzibą w Warszawie i które zostaną zarejestrowane w depozycie prowadzonym 

przez Krajowy Depozyt Papierów Wartościowych S.A. z siedzibą w Warszawie. 

 

1.1. Podstawowe dane Emitenta 

Nazwa (firma): Dantex Group z ograniczoną odpowiedzialnością 

 Poprzednia nazwa (firma): Flavus spółka z ograniczoną odpowiedzialnością sp.k. 

Nazwa (firma) skrócona: Dantex Group sp. z o.o. 

Forma prawna: spółka z ograniczoną odpowiedzialnością 

Kraj siedziby: Polska 

Siedziba: Warszawa 

Adres: ul. Płocka 9/11, 01-231 Warszawa 

Adres poczty elektronicznej: biuro@dantex.pl  

Adres strony internetowej: www.dantex.pl  

Oznaczenie sądu rejestrowego: Sąd Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, XIII 

Wydział Gospodarczy Krajowego Rejestru Sądowego 

Numer KRS: 0001076437 

REGON: 363894588 

NIP: 7252124107 

KOD LEI 259400GOXA4FHNHW7G85 
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1.2. Podstawowe dane doradców Emitenta 

Doradcą Emitenta jest podmiot, który oferował Obligacje Emitenta: 

Nazwa (firma):  Michael / Ström Dom Maklerski spółka akcyjna 

Nazwa (firma) skrócona: Michael / Ström Dom Maklerski S.A. 

Forma prawna: spółka akcyjna 

Kraj siedziby: Polska 

Siedziba: Warszawa 

Adres:   Al. Jerozolimskie 100, 00-807 Warszawa 

Telefon: +48 22 128 59 00 

Fax: +48 22 128 59 89 

Adres poczty elektronicznej: kontakt@michaelstrom.pl 

Adres strony internetowej: www.michaelstrom.pl   

Numer KRS: 0000712428 

Oznaczenie sądu rejestrowego:  Sąd Rejonowy dla M. St. Warszawy w Warszawie, XII 

Wydział Gospodarczy Krajowego Rejestru Sądowego 

REGON: 142261319 

NIP: 525-247-22-15 

Zakres działań we współpracy z Emitentem 1. wsparcie Emitenta przy sporządzaniu treści niniejszego 

Dokumentu Informacyjnego, 

2. złożenie w niniejszym Dokumencie Informacyjnym 

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. 
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1.3. Liczba, rodzaj, jednostkowa wartość nominalna i oznaczenie emisji obligacji wprowadzanych 

do alternatywnego systemu obrotu objętych dokumentem informacyjnym 

Liczba 20.000 (dwadzieścia tysięcy) 

Rodzaj 
niezabezpieczone obligacje zwykłe na okaziciela, 

niemające formy dokumentu 

Oznaczenie emisji Seria A 

Jednostkowa wartość nominalna 1.000,00 złotych (słownie: jeden tysiąc złotych) 

Jednostkowa cena emisyjna 1.000,00 złotych (słownie: jeden tysiąc złotych) 

Wysokość oprocentowania 
oprocentowanie zmienne w wysokości WIBOR3M plus 

marża 4,8 punktu procentowego w stosunku rocznym 

Częstotliwość wypłaty odsetek trzymiesięczne okresy odsetkowe 

Termin wykupu 24 stycznia 2026 r. 
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II. CZYNNIKI RYZYKA 

2.1. Czynniki ryzyka związane z działalnością Emitenta i jego otoczeniem. 

2.1.1. Ryzyko związane z sytuacją ekonomiczną w kraju 

Poziom przychodów Grupy uzależniony jest od poziomu zamożności ludności, która zmienia się w zależności od 

koniunktury gospodarczej, w tym: dynamiki wzrostu gospodarczego, poziomu bezrobocia, konsumpcji 

indywidualnej, wskaźników optymizmu konsumentów, poziomu walut obcych wobec złotego oraz polityki 

fiskalnej państwa. Poziom przychodów Grupy uzależniony jest także od dostępności kredytów mieszkaniowych 

dla klientów indywidualnych.  

Dobra koniunktura gospodarcza zwiększa siłę nabywczą ludności, chęć poprawy warunków mieszkaniowych oraz 

skłonność do finansowania zakupu mieszkania kredytem i dostępność takiego finansowania. Przeciwnie, kryzys 

finansowy na rynkach światowych oraz następujący po nim kryzys długu zmusił banki do zaostrzenia polityki 

kredytowej (z uwagi na własną ocenę ryzyka oraz zaostrzone wymogi instytucji regulujących i nadzorujących 

rynek), pociągając za sobą zauważalne ograniczenie popytu na mieszkania, zmianę cen i marż oraz zmianę 

preferencji klientów.  

Istnieje ryzyko, że w przypadku przedłużającego się osłabienia lub ponownego pogorszenia koniunktury 

gospodarczej nastąpią dalsze wahania popytu na nowe mieszkania, oferowane przez Emitenta, co wpłynie 

negatywnie na jego perspektywy rozwoju, osiągane wyniki i sytuację finansową.  

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

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

prawdopodobieństwo zaistnienia tego ryzyka jako średnie. 

 

2.1.2. Ryzyko związane z wybuchem konfliktu zbrojnego na Ukrainie 

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

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

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

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

Eurostatu w 2021 r. udział Rosji, Ukrainy i Białorusi w polskim imporcie wyniósł odpowiednio 5,7%, 1,5% oraz 

0,5%. Głównymi produktami importowanymi z tych krajów są: drewno, produkty chemiczne (Białoruś), 

półprodukty z żelaza i stali, produkty roślinne (Ukraina), surowce energetyczne, stal, metale przemysłowe (Rosja). 

W wyniku tego nastąpiły krótkoterminowe braki tych produktów i/lub nastąpił gwałtowny wzrost cen tych dóbr. 

Duża część tych produktów jest wykorzystywana w branży budownictwa, w tym mieszkaniowego, co miało 

i w dalszym ciągu ma wpływ na wzrost kosztów wykonawstwa inwestycji Grupy. Ponadto, wojna podniesie też 

ryzyko polityczne w regionie Europy Wschodniej i Środkowo-Wschodniej, tym samym osłabia złotego, podnosząc 

inflację i zwiększając presję na podwyżki stóp procentowych. 

Istotność powyższego czynnika ryzyka Emitent określa jako wysoką, ponieważ wystąpienie tego zdarzenia miało 

znaczący, negatywny wpływ na działalność i sytuację finansową i może mieć nadal w przyszłości. Emitent ocenia 

prawdopodobieństwo zaistnienia tego ryzyka jako wysokie. Podobna sytuacja z konfliktem zbrojnym nie 

występowała w przeszłości, albo skala oddziaływania innych konfliktów zbrojnych nie miała istotnego wpływu na 

działalność Emitenta i jego Grupy. 
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2.1.3. Ryzyko utraty płynności finansowej 

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

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

istotnych wpływów gotówkowych z tytułu przedsprzedaży mieszkań. W przypadku nieterminowego spływu 

należności od klientów lub – w skrajnym przypadku – braku wpływów pieniężnych w wymaganej wysokości, 

Emitent może mieć trudności w utrzymaniu płynności finansowej. Ewentualne problemy z płynnością mogą 

negatywnie wpłynąć na możliwość wywiązania się przez Grupę z jej zobowiązań, a co za tym idzie spowodować 

konieczność zapłaty kar lub odszkodowań. Problemy z płynnością finansową mogą również ograniczyć możliwość 

pozyskiwania przez Grupę podwykonawców oraz wpłynąć na wzrost kosztów oferowanych przez nich usług.  

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

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

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

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

wzrostem kosztów Grupy, co może mieć negatywny wpływ na jej płynność finansową.  

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

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

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

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

osobno, jak i w skali całej Grupy. W przeszłości Emitent nie miał problemów z płynnością finansową. 

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

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

prawdopodobieństwo zaistnienia tego ryzyka jako niskie. 

 

2.1.4. Ryzyko związane ze zdolnością kredytową nabywców lokali 

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

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

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

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

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

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

działalność, perspektywy rozwoju, sytuację finansową lub wyniki Grupy. 

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

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

ocenia prawdopodobieństwo zaistnienia tego ryzyka jako wysokie. 

 

2.1.5. Ryzyko związane z konkurencją 

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

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

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

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

wzmożonych inwestycji, przejmowania wykwalifikowanych pracowników i ewentualnie skierowania działalności 
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na inne rynki. Powyższe czynniki prowadzić mogą do zwiększania kosztów, a zatem mieć negatywny wpływ 

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

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

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

ocenia prawdopodobieństwo zaistnienia tego ryzyka jako średnie. 

 

2.1.6. Ryzyko zmiany cen sprzedawanych lokali 

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

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

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

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

rozwoju, sytuację finansową lub wyniki Grupy. 

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

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

prawdopodobieństwo zaistnienia tego ryzyka jako średnie. 

 

2.1.7. Ryzyka związane z realizacją projektów deweloperskich 

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

koniecznością ponoszenia znacznych nakładów finansowych i całkowitym zwrotem poniesionych nakładów 

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

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

konieczność poniesienia dodatkowych kosztów (również w efekcie błędnego ich oszacowania lub wystąpienie 

okoliczności powodujących istotną zmianę kosztów, (iii) brak dostępu do finansowania, (iv) warunki pogodowe, 

(v) opóźnienie w uzyskaniu zgody na użytkowanie; (vi) opóźnienia w skompletowaniu dokumentacji niezbędnej 

do podpisania aktów notarialnych sprzedaży (vii) błędy dokonane w zarządzaniu całym procesem budowlanym 

lub związane ze zastosowanymi rozwiązaniami technicznymi i technologicznymi. W przypadku wystąpienia 

któregoś w ww. czynników, może dojść do opóźnienia w realizacji projektu deweloperskiego, zwiększenia jego 

kosztów, a w skrajnym przypadku do braku możliwości ukończenia inwestycji. Powyższe może mieć negatywny 

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

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

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

ocenia prawdopodobieństwo zaistnienia tego ryzyka jako średnie. 

 

2.1.8. Ryzyko związane ze współpracą z generalnymi wykonawcami 

Grupa współpracuje z generalnymi wykonawcami, którzy są odpowiedzialni za realizację inwestycji wraz 

z finalizacją projektu oraz uzyskaniem wszelkich zezwoleń niezbędnych do bezpiecznego korzystania 

z nieruchomości. Kluczowymi kryteriami wyboru głównego wykonawcy są zarówno doświadczenie, 

profesjonalizm, czy kondycja finansowa kontrahenta, jak również polisa ubezpieczeniowa obejmująca wszelkie 

ryzyka związane z procesem budowy. Kondycja finansowa generalnego wykonawcy ma wpływ na terminowość 

przekazania lokali klientom oraz pośrednio na rentowność wypracowaną przez Grupę. 
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Istotność powyższego czynnika ryzyka Emitent określa jako średnią, ponieważ w przypadku jego wystąpienia 

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

ocenia prawdopodobieństwo zaistnienia tego ryzyka jako średnie. 

 

2.1.9. Ryzyko związane z trudnościami w uzupełnianiu banku ziemi 

Kluczowym czynnikiem decydującym o powodzeniu pojedynczego projektu deweloperskiego jest dobra 

lokalizacja inwestycji. Grupa prowadzi planowanie strategiczne w zakresie pozyskiwania gruntów pod przyszłe 

projekty deweloperskie, ale nie jest w stanie zapewnić, iż w przyszłości pozyska ona odpowiednie grunty pod 

lokalizację inwestycji. Do podstawowych przeszkód w pozyskiwaniu atrakcyjnych gruntów pod budowę zaliczyć 

należy: konkurencję na rynku nieruchomości, czasochłonność uzyskiwania pozwoleń na budowę, brak 

dostępności do podstawowej infrastruktury, nieuchwalone miejscowe plany zagospodarowania przestrzennego 

oraz przewlekłe procedury administracyjne. Pomimo przeprowadzania wszechstronnych analiz przed zakupem 

każdego gruntu nie da się wykluczyć, iż Grupa nie napotka nieoczekiwanych przeszkód powodujących 

zwiększenie kosztów przygotowania gruntów pod budowę.  

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

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

prawdopodobieństwo zaistnienia tego ryzyka jako średnią. 

 

2.1.10. Ryzyko związane z utratą najemców nieruchomości komercyjnych 

Grupa jest właścicielem nieruchomości komercyjnych w Warszawie, których powierzchnia jest wynajmowana 

w przeważającej większości najemcom zewnętrznym. Rozwiązanie umowy najmu przez któregokolwiek 

z  kluczowych najemców może negatywnie wpłynąć na wizerunek budynku. W przypadku gdy najemca nie 

wywiązuje się z zawartej umowy najmu, ogłosi upadłość lub bankructwo, może nastąpić (tymczasowo lub 

długoterminowo) opóźnienie w płatnościach czynszu lub spadek wysokości dochodów z wynajmu. Grupa może 

nie mieć możliwości skompensowania powyższych zdarzeń z powodu trudności w znalezieniu odpowiedniego 

najemcy, który zastąpiłby poprzedniego. Jeżeli Grupa nie będzie w stanie przedłużyć obowiązujących umów 

najmu z kluczowymi najemcami lub zastąpić ich nowymi najemcami, może ponosić istotne koszty dodatkowe lub 

utracić część dochodów, co z kolei może mieć istotny negatywny wpływ na działalność, sytuację finansową 

i wyniki działalności Grupy. Jeżeli wzrośnie współczynnik pustostanów lub obniżone zostaną stawki czynszów 

najmu, Grupa może nie zrealizować oczekiwanych stóp zwrotu ze swoich projektów lub w ogóle nie być w stanie 

wynająć bądź sprzedać swoich nieruchomości, co może wywrzeć istotny negatywny wpływ na działalność, 

sytuację finansową i wyniki działalności Grupy, a tym samym na zdolność Emitenta do wypełnienia na rzecz 

inwestorów zobowiązań z tytułu Obligacji. 

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

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

ocenia prawdopodobieństwo zaistnienia tego ryzyka jako niskie. 

 

2.2. Czynniki ryzyka związane z oferowanymi instrumentami 

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

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

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

z Obligacji polega na wykupie Obligacji poprzez zapłatę wartości nominalnej Obligacji oraz na zapłacie odsetek. 
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Świadczenia te mogą nie zostać wykonane, albo ich wykonanie może ulec opóźnieniu, jeżeli na skutek 

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

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

w przypadku nadmiernego zwiększenia poziomu jego zadłużenia lub istotnego pogorszenia wyników 

finansowych Spółki. Skutkiem niedokonania wykupu Obligacji w terminie może być upadłość Spółki, 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. 

 

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

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

zachowania stosownej dywersyfikacji inwestycji. 

Emitent ocenia istotność powyższego ryzyka jako wysokie, a prawdopodobieństwo jego wystąpienia jako niskie.  
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2.2.2. Ryzyko stopy procentowej 

Oprocentowanie Obligacji będzie zmienne oparte o  WIBOR lub wskaźnik referencyjny, który go zastąpi, 

na zasadach wskazanych w Warunkach Emisji Obligacji. Przy zmiennym oprocentowaniu Obligacji, w okresie 

od Dnia Emisji do Dnia Wykupu mogą nastąpić znaczące zmiany stopy bazowej Obligacji. Obniżenie stopy 

bazowej Obligacji, może wpłynąć na obniżenie rentowności Obligacji. 

Na dzień sporządzenia Propozycji Nabycia Emitent nie jest w stanie przewidzieć w jaki sposób zmiana wartości 

wskaźnika WIBOR lub zmiana wskaźnika WIBOR na jego zamiennik określony przez Ministra właściwego do spraw 

instytucji finansowych wpłynie na zmianę stopy procentowej emitowanych Obligacji. W przypadku gdy wartość 

WIBOR lub nowego wskaźnika będzie wyższa, rentowność Obligacji będzie wyższa. Natomiast gdy wartość 

WIBOR lub nowego wskaźnika będzie niższa, może wpłynąć to na obniżenie rentowności Obligacji. 

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. 
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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 Propozycji Nabycia 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 (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 roku 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. 

 

2.2.3. Ryzyko przedterminowego wykupu na żądanie Emitenta 

Na zasadach opisanych w Warunkach Emisji Obligacji Emitent jest uprawniony do przedterminowego wykupu 

dowolnej liczby Obligacji. W związku z powyższym istnieje ryzyko skutecznego skrócenia zakładanego okresu 
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inwestycji bez dodatkowej zgody Inwestora. Tym samym Inwestor na etapie nabywania Obligacji nie ma 

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

zapadalności Obligacji czy też będzie krótszy. 

 

2.2.4. Ryzyko przedterminowego wykupu na żądanie Obligatariuszy 

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

Obligatariuszy żądania wcześniejszego wykupu Obligacji, Obligatariusz może zażądać wcześniejszego wykupu 

Obligacji.  

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

Emitent może być narażony na ryzyko utraty płynności. 

 

2.2.5. Ryzyko związane ze Zgromadzeniem Obligatariuszy 

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

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

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

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

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

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

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

może stać w sprzeczności z indywidualnym interesem Obligatariusza. 

 

2.2.6. Ryzyko związane z postępowaniem upadłościowym lub restrukturyzacyjnym 

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

wcześniejszego wykupu obligacji, w kontekście przepisów Prawa restrukturyzacyjnego i Prawa upadłościowego, 

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

przewidują w przypadku złożenia wniosku o otwarcie postępowania restrukturyzacyjnego i/lub otwarcia tego 

postępowania, czy też w przypadku złożenia wniosku o ogłoszenie upadłości i/lub ogłoszenia upadłości Emitenta. 

 

2.3. Czynniki związane z Ofertą Obligacji 

 

2.3.1. Ryzyko zawieszenia obrotu Obligacjami 

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

dokonywany w okolicznościach wskazujących na możliwość zagrożenia prawidłowego funkcjonowania 

alternatywnego systemu obrotu lub bezpieczeństwa obrotu dokonywanego w tym alternatywnym systemie 

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

alternatywny system obrotu zawieszenia obrotu tymi instrumentami finansowymi. 

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

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

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

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

po jej wydaniu stwierdza, że nie zachodzą przesłanki zagrożenia prawidłowego funkcjonowania alternatywnego 
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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 GPW, jeżeli takie zawieszenie 

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

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

instrumencie dłużnym z naruszeniem art. 7 i art. 17 Rozporządzenia MAR, chyba że takie zawieszenie mogłoby 

spowodować poważną szkodę dla interesów inwestorów lub prawidłowego funkcjonowaniu Rynku.  
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2.3.2. 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. 

 

Z zastrzeżeniem innych przepisów Regulaminu ASO GPW, zgodnie z § 12 ust. 1 Regulaminu ASO GPW, Organizator 

Alternatywnego Systemu może wykluczyć instrumenty finansowe z obrotu: 

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

przez emitenta dodatkowych warunków, 

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

3) jeżeli emitent uporczywie narusza przepisy obowiązujące w ASO, 

4) wskutek otwarcia likwidacji emitenta, 

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

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

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

 

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

z § 12 ust. 2 Regulaminu ASO GPW, wyklucza lub odpowiednio wycofuje instrumenty finansowe z obrotu w 

alternatywnym systemie: 

1) w przypadkach określonych przepisami prawa, 

2) jeżeli zbywalność tych instrumentów stała się ograniczona, 

3) w przypadku zniesienia dematerializacji tych instrumentów, 

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

finansowych lub postanowienia o oddaleniu przez sąd wniosku o ogłoszenie upadłości emitenta 
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dłużnych instrumentów finansowych ze względu na to, że jego majątek nie wystarcza lub wystarcza 

jedynie na zaspokojenie kosztów postępowania lub postanowienia o umorzeniu przez sąd 

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

majątek nie wystarcza lub wystarcza jedynie na zaspokojenie kosztów postępowania. 

 

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

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

Alternatywnego Systemu Obrotu może zawiesić obrót tymi instrumentami finansowymi. 

 

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

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

rynku regulowanym lub w alternatywnym systemie obrotu prowadzonym przez GPW, jeżeli takie wykluczenie 

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

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

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

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

rynku. 

 

2.3.3. Ryzyko zmienności kursu rynkowego i płynności 

W przypadku wprowadzenia Obligacji do obrotu w alternatywnym systemie obrotu ASO Catalyst, obrót 

obligacjami 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 w 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 rynkach finansowych wahaniom może ulegać płynność Obligacji. W związku 

z powyższym nie jest możliwe na dzień sporządzenia Propozycji Nabycia zapewnienie, że Obligacje będą mogły 

zostać sprzedane przez Obligatariusza w dowolnym czasie i po oczekiwanej cenie. 

W przypadku, gdy organizator rynku podejmie uchwałę o odmowie wprowadzenia Obligacji na dany rynek 

Catalyst, może to mieć istotny wpływ na ograniczenie możliwości zbycia Obligacji. Tym samym Obligatariusze 

powinni mieć świadomość, że zwrot środków zainwestowanych w nabycie Obligacji przed Dniem Wykupu może 

być utrudniony. W związku z powyższym nie jest możliwe na dzień niniejszej Propozycji Nabycia zapewnienie, że 

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

 

2.4. Inne ryzyka 

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

w subiektywnym odczuciu Emitenta i Firmy Inwestycyjnej. Nie jest wykluczone wystąpienie innych ryzyk, 

typowych dla instrumentu finansowego jakim są obligacje korporacyjne oraz dla emitentów prowadzących 

działalność deweloperską. 
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III. OŚWIADCZENIA OSÓB ODPOWIEDZIALNYCH ZA INFORMACJE ZAWARTE W DOKUMENCIE INFORMACYJNYM 

 

3.1. Oświadczenie Emitenta 

 

Działając w imieniu Emitenta, niniejszym oświadczamy, że według naszej najlepszej wiedzy i przy dołożeniu 

należytej staranności, by zapewnić taki stan, informacje zawarte w niniejszym Dokumencie Informacyjnym są 

prawdziwe, rzetelne i zgodne ze stanem faktycznym oraz, że w niniejszym Dokumencie Informacyjnym nie 

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

wprowadzanych do obrotu, a także że niniejszy Dokument Informacyjny opisuje rzetelnie czynniki ryzyka 

związane z udziałem w obrocie tymi instrumentami finansowymi. 

 

 

 

 

3.2.  Oświadczenie Autoryzowanego Doradcy 

Niniejszym oświadczamy w imieniu Autoryzowanego Doradcy, iż Dokument Informacyjny dla obligacji serii A 

spółki Dantex Group spółka z ograniczoną odpowiedzialnością (dawniej: Flavus spółka z ograniczoną 

odpowiedzialnością sp. k.). został sporządzony zgodnie z wymogami określonymi w Załączniku Nr 1 do 

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

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

i zgodnie z dokumentami i informacjami przekazanymi mu przez emitenta, informacje zawarte w dokumencie 

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

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

do obrotu, a także że opisuje on rzetelnie czynniki ryzyka związane z udziałem w obrocie tymi instrumentami.  
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IV. DANE O OBLIGACJACH  

 

4.1. Cele emisji 

Po odliczeniu Kosztów Emisji środki pozyskane przez Emitenta z Emisji zostaną przeznaczone przez Emitenta na 

ogólne cele związane z działalnością deweloperską Grupy Emitenta. 

 

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

raporty bieżące na stronie internetowej www.dantex.pl. 

Ponadto, zgodnie z Rozporządzeniem Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 596/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 

r. w sprawie nadużyć na rynku (rozporządzenie w sprawie nadużyć na rynku) oraz uchylające dyrektywę 

2003/6/WE Parlamentu Europejskiego i Rady i dyrektywy Komisji 2003/124/WE, 2003/125/WE i 2004/72/WE 

Tekst mający znaczenie dla EOG (tzw. Rozporządzenie MAR) Emitent ma obowiązki notyfikacyjne, które będą 

raportowane przez system ESPI (Elektroniczny System Przekazywania Informacji) i system EBI.   

 

4.2. Rodzaj emitowanych instrumentów dłużnych 

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

niezabezpieczone, emitowane w serii A, o oprocentowaniu zmiennym. 

Emisje obligacji jest realizowana na podstawie: 

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

Rozporządzenia prospektowego w związku z art. 3 ust. 1a Ustawy o Ofercie nie jest wymagane sporządzenie 

prospektu ani memorandum informacyjnego, 

• Uchwały Zarządu Emitenta z dnia 3 stycznia 2024 r. w przedmiocie emisji obligacji serii A oraz 

• Uchwały  Nadzwyczajnego Zgromadzenia Wspólników Emitenta z dnia 3 stycznia 2024 r. w sprawie 

wyrażenia zgody na zaciągnięcie zobowiązania. 

 

4.3. Wielkość emisji 

W ramach serii A Emitent wyemitował 20.000 (dwadzieścia tysięcy) Obligacji o łącznej wartości nominalnej 

20.000.000 (dwadzieścia milionów) złotych. 

 

4.4. Wartość nominalna i cena emisyjna obligacji 

Wartość nominalna jednej obligacji wynosi 1.000,00 (słownie: jeden tysiąc) złotych. Cena emisyjna jednej 

obligacji wynosi 1.000,00 (słownie: 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 serii A 

Data rozpoczęcia i zakończenia subskrypcji 

Obligacji 

04.01-16.01.2024 

Data przydziału Obligacji 24 stycznia 2024 

http://www.dantex.pl/
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Liczba Obligacji objętych subskrypcją  do 20.000 (dwadzieścia tysięcy) 

Stopy redukcji  38,39% 

Liczba Obligacji, które zostały przydzielone  20.000 (dwadzieścia tysięcy) 

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

Wartości nominalna Obligacji 1.000 (jeden tysiąc) złotych 

Liczba osób, które złożyły zapisy na 

Obligacje 

89 

Liczba osób, którym przydzielono Obligacje 89 

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 

Emitent przydzielił 2 956 obligacji podmiotom powiązanymi z 

Emitentem w rozumieniu przepisów § 4 ust. 6 Regulaminu 

Alternatywnego Systemu Obrotu. Wszystkie 2 956 obligacji 

zostały przydzielone Autoryzowanemu Doradcy i podmiotom z 

nim powiązanym.  

Nazwy (firmy) subemitentów Nie dotyczy 

Łączne określenie wysokości kosztów, 

które zostały zaliczone do kosztów emisji, 

ze wskazaniem wysokości kosztów według 

ich tytułów  

Łączne koszty emisji Obligacji wyniosły 590 500,00 zł, w tym: a) 

przygotowania i przeprowadzenia oferty, w tym sporządzenia 

dokumentu informacyjnego, b) Emitent nie zawarł umów o 

subemisje; c) promocji oferty – 0 zł 

Metoda rozliczenia tych kosztów w 

księgach rachunkowych i sposobem ich 

ujęcia w sprawozdaniu finansowym 

emitenta 

Koszty emisji ujmowane są w księgach (i prezentowane w 

bilansie) w momencie poniesienia jako rozliczenia 

międzyokresowe kosztów. Następnie ujmowane są w bieżącym 

wyniku finansowym jako koszty finansowe (w części działalności 

finansowej emitenta) w wartości proporcjonalnej do czasu na 

jaki obligacje zostały wyemitowane 

Skierowanych ofert na podstawie art. 1 ust. 

4 lit. a Rozporządzenia prospektowego. 

87 

Skierowanych ofert na podstawie art. 1 ust. 

4 lit. b Rozporządzenia prospektowego 

143 

Skierowanych ofert na podstawie art. 1 ust. 

4 lit. d Rozporządzenia prospektowego 
--- 

 

4.6. Wykup Obligacji 

Wykup Obligacji nastąpi w dniu  24 stycznia 2026 roku, z zastrzeżeniem pkt. 13.2. Warunków Emisji.  

 

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

stanowiących załączniki do niniejszego Dokumentu Informacyjnego (pkt. 8.4. Dokumentu Informacyjnego).  
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Wykup w Dniu Wykupu lub w Dniu Wcześniejszego Wykupu, o którym mowa w pkt. 4.6.1. i  4.6.2. Dokumentu 

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

podmiotów prowadzących Rachunki Obligacji, na których zapisane będą Obligacje.  

 

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

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

przypadającego na 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. 14 Warunków Emisji, stanowiących załącznik do niniejszego 

Dokumentu Informacyjnego (pkt. 8.4. Dokumentu Informacyjnego). 

 

Na dzień sporządzenia niniejszej Dokumentu Informacyjnego nie wystąpiły przesłanki uprawniające 

Obligatariuszy do żądania wcześniejszego wykupu Obligacji. 

 

4.6.2. Wcześniejszy wykup na żądanie Emitenta 

Emitent jest uprawniony do wcześniejszego wykupu określonej przez siebie liczby Obligacji (wykup całościowy 

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

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

nieprowadzący do umorzenia wykupowanych Obligacji) w każdym z Dni Roboczych, począwszy od Dnia Płatności 

Odsetek za I Okres Odsetkowy, na zasadach określonych w pkt 15 Warunków Emisji, stanowiących załącznik 

do niniejszego Dokumentu Informacyjnego (pkt 8.4 Dokumentu Informacyjnego). 

 

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

Obligacjami w ASO GPW. W takim przypadku Emitent składa wniosek do podmiotu prowadzącego ASO GPW, 

na którym dokonywany jest obrót papierami wartościowymi podlegającymi przedterminowemu wykupowi, 

o zawieszenie obrotu tymi papierami na zasadach określonych w Szczegółowych Zasad Działania KDPW. 

 

4.7. Warunki wypłaty oprocentowania Obligacji 

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

w pkt. 8.4 Dokumentu Informacyjnego: 

• punkt 16 Odsetki od Obligacji (Oprocentowanie), 

• punkt 17 Sposób wypłaty świadczeń z Obligacji. 

 

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

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

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

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

Interbank Offered Rate). 

 

Marża wynosi 4,80% (cztery procent 80 /100) w skali roku. 

  



   

Dokument Informacyjny Dantex Group sp. z.o.o.  Strona 28 z 231 

Sposób ustalenia wysokości odsetek został opisany w pkt. 16.3 Warunków Emisji (pkt. 8.4 Dokumentu 

Informacyjnego).  

 

Numer Okresu 

Odsetkowego 

Pierwszy dzień danego 

Okresu Odsetkowego 

Ostatni dzień danego Okresu 

Odsetkowego  

Dzień Ustalenia 

Uprawnionych 

1.  Dzień Emisji 24 kwietnia 2024 r. 19 kwietnia 2024 

2.  24 kwietnia 2024 r. 24 lipca 2024 r. 19 lipca 2024 

3.  24 lipca 2024 r. 24 października 2024 r. 21 października 2024 

4.  24 października 2024 r. 24 stycznia 2025 r. 21 stycznia 2025 

5.  24 stycznia 2025 r. 24 kwietnia 2025 r. 18 kwietnia 2025 

6.  24 kwietnia 2025 r. 24 lipca 2025 r. 21 lipca 2025 

7.  24 lipca 2025 r. 24 października 2025 r. 21 października 2025 

8.  24 października 2025 r. 24 stycznia 2026 r. 21 stycznia 2026 

 

4.8. Wysokość i formy ewentualnego zabezpieczenia i oznaczenie podmiotu udzielającego 

zabezpieczenia  

Obligacje są emitowane jako papiery wartościowe niezabezpieczone. 

 

4.9. Wycena przedmiotu zabezpieczenia obligacji dokonana przez uprawniony podmiot 

Obligacje są emitowane jako papiery wartościowe niezabezpieczone. 

 

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 

Emitent oświadcza, że wartość zobowiązań Emitenta w ujęciu jednostkowym na dzień 30 września 2023 r. 

wyniosła 0,00 mln  zł., w tym: 

• zobowiązania długoterminowe z tyt. kredytów i pożyczek, obligacji i leasingu: 0,00 mln zł 

• zobowiązania krótkoterminowe z tyt. kredytów, pożyczek, obligacji i leasingu: 0,00 mln zł  

• zobowiązania przeterminowane: 0,00 mln zł 

 

Emitent oświadcza, że wartość zobowiązań w ujęciu skonsolidowanym grupy kapitałowej, do której należy 

Emitent, na dzień 30 września 2023 r. wyniosła 589,3 mln zł., w tym: 

• zobowiązania długoterminowe z tyt. kredytów i pożyczek, obligacji i leasingu: 52,8 mln zł 

• zobowiązania krótkoterminowe z tyt. kredytów, pożyczek, obligacja i leasingu: 54,2 mln zł 

• zobowiązania przeterminowane: 11,3 mln zł 

 

Prognozowana wartość zobowiązań Emitenta do czasu ostatecznego wykupu Obligacji (łącznie 

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

prowadzonej przez Emitenta i będzie utrzymywana na bezpiecznym poziomie. Szacunkowa (mogąca ulec 

zmianie) wartość zobowiązań finansowych oraz szacowana struktura finansowania Emitenta rozumiana jako 
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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: nie więcej niż 60,0 mln zł, nie 

więcej niż 96%,  

• na dzień kończący okres dwunastu miesięcy od Dnia Emisji odpowiednio : nie więcej niż 60,0 mln zł, nie 

więcej niż 96%. 

 

Prognozowana wartość skonsolidowanych zobowiązań Grupy Emitenta do czasu ostatecznego wykupu Obligacji 

(łącznie ze zobowiązaniami z Obligacji) będzie kształtowała się na poziomie odpowiednim do skali działalności 

prowadzonej przez Grupę Emitenta i będzie utrzymywana na bezpiecznym poziomie. Szacunkowa (mogąca ulec 

zmianie) wartość skonsolidowanych zobowiązań finansowych oraz szacowana struktura finansowania Grupy 

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: nie więcej niż 262,2 mln zł, nie więcej 

niż 40%, 

na dzień kończący okres dwunastu miesięcy od Dnia Emisji odpowiednio : nie więcej niż 262,2 mln zł, nie więcej 

niż 40%. 

Roczne sprawozdania finansowe Emitenta, w tym sprawozdanie finansowe za 2022 rok są udostępniane na 

stronie internetowej Emitenta pod adresem www.dantex.pl. 

 

Emitent nie posiada zobowiązań z tytułu innych dłużnych papierów wartościowych. 

 

4.11. 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  

Emitent nie zlecał wykonania oceny ratingowej dla siebie ani dla emitowanych przez siebie dłużnych 

instrumentów finansowych. Według wiedzy posiadanej przez Emitenta, jego papiery wartościowe ani Emitent 

nie były objęte oceną ratingową. 

 

4.12. Wskazanie oraz szczegółowe opisanie dodatkowych praw z tytułu posiadania dłużnych 

instrumentów finansowych, o ile takie zostały ustanowione 

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

rozumieniu Warunków Emisji Obligacji, z Obligacjami związane są następujące prawa:  

• w określonych w Warunkach Emisji Obligacji sytuacjach - prawo powiększonej Należności Głównej 

w przypadku wcześniejszego wykupu na żądanie Emitenta,  

• prawo do żądania w określonych w Warunkach Emisji okolicznościach natychmiastowego lub 

wcześniejszego wykupu, 

•  prawo do informacji.  

 

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

powyżej. 

http://www.dantex.pl/
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Ogólne informacje o zasadach opodatkowania dochodów związanych z posiadaniem i obrotem dłużnymi 

instrumentami finansowymi objętymi niniejszym dokumentem informacyjnym 

Zamieszczone w niniejszym Dokumencie Informacyjnym informacje mają charakter ogólny i nie stanowią pełnej, 

wiążącej i wystarczającej informacji o sposobie i trybie rozliczenia podatków z tytułu dochodów uzyskanych z 

Obligacji. Celem uzyskania bardziej szczegółowych i kompletnych informacji na temat podatków od dochodu 

uzyskiwanego z Obligacji należy skorzystać z porad osób i podmiotów uprawnionych do świadczenia usługi 

doradztwa podatkowego. Ze względu na obowiązujące uregulowania prawne, ustanawiające płatnikiem podatku 

domy maklerskie lub Obligatariuszy, Emitent nie bierze odpowiedzialności za pobór podatku.  

Podatek od osób prawnych  

Zasady opodatkowania dochodów osób prawnych reguluje Ustawa z dnia 15 lutego 1992 r. o podatku 

dochodowym od osób prawnych (t.j. Dz.U. z 2022 r. poz. 2587 z późn. zm.) „Ustawa PDOPr”.  

Dochody uzyskiwane przez podatników podatku dochodowego od osób prawnych podlegających w Polsce 

nieograniczonemu obowiązkowi podatkowemu z odsetek oraz dyskonta od papierów wartościowych oraz 

dochody z odpłatnego zbycia papierów wartościowych podlegają opodatkowaniu na zasadach ogólnych. 

Podatnicy tego podatku zobowiązani są do poprawnego zaklasyfikowania tego rodzaju przychodów do 

odpowiedniego źródła, tj. ustalenie czy stanowi on przychód z zysków kapitałowych określony w art. 7b ust. 1 

pkt 6 Ustawy o PDOPr czy też, w odniesieniu do określonej art. 7b ust. 2 grupy podmiotów, przychód z innych 

źródeł. 

Niezależnie natomiast od klasyfikacji dochód podlegać będzie opodatkowaniu według stawki 19% (art. 19 ust. 1 

pkt 1 Ustawy o PDOPr). 

 

Opodatkowanie osób prawnych w związku z dochodem uzyskanym ze zbycia papierów wartościowych  

Dochody osiągane przez osoby prawne ze sprzedaży papierów wartościowych podlegają opodatkowaniu 

podatkiem dochodowym od osób prawnych.  

Przedmiotem opodatkowania jest dochód stanowiący różnicę pomiędzy przychodem, czyli kwotą uzyskaną ze 

sprzedaży papierów wartościowych, a kosztami uzyskania przychodu, czyli wydatkami poniesionymi na nabycie 

lub objęcie papierów wartościowych. Dochód ze sprzedaży papierów wartościowych łączy się z pozostałymi 

dochodami i podlega opodatkowaniu na zasadach ogólnych.  

Zgodnie z art. 25 Ustawy o PDOPr, osoby prawne, które dokonały sprzedaży papierów wartościowych, 

zobowiązane są do wpłacania na rachunek właściwego urzędu skarbowego zaliczki od sumy opodatkowanych 

dochodów uzyskanych od początku roku podatkowego. Zaliczka obliczana jest jako różnica pomiędzy podatkiem 

należnym od dochodu osiągniętego od początku roku podatkowego a sumą zaliczek zapłaconych za poprzednie 

miesiące tego roku. Podatnik może również wybrać uproszczony sposób deklarowania dochodu (straty), 

określony w art. 25 ust. 6-7 Ustawy o PDOPr.  

Zgodnie z art. 25 Ustawy o PDOPr, osoby prawne, które dokonały sprzedaży papierów wartościowych, 

zobowiązane są do wpłacania na rachunek właściwego urzędu skarbowego zaliczki od sumy opodatkowanych 

dochodów uzyskanych od początku roku podatkowego. Zaliczka obliczana jest jako różnica pomiędzy podatkiem 

należnym od dochodu osiągniętego od początku roku podatkowego a sumą zaliczek zapłaconych za poprzednie 

miesiące tego roku. Podatnik może również wybrać uproszczony sposób deklarowania dochodu (straty), 

określony w art. 25 ust. 6-7 Ustawy o PDOPr. 

 

Podatek od osób fizycznych  
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Zasady opodatkowania dochodów osób fizycznych reguluje Ustawa z dnia 26 lipca 1991 r. o podatku 

dochodowym od osób fizycznych (t.j, Dz.U. z 2022 r. poz. 2647, z późn. zm.) „Ustawa PDOFiz”. 

Zgodnie z treścią art. 30a ust. 1 pkt 2 ww. ustawy od uzyskanych dochodów (przychodów) z tytułu odsetek i 

dyskonta od obligacji pobierany jest zryczałtowany podatek dochodowy w wysokości 19%. Zryczałtowany 

podatek pobiera się bez pomniejszania przychodu o koszty uzyskania, z zastrzeżeniem art. 24 ust. 5 pkt 1 i 4, ust. 

5a, 5d i 5e (art. 30a ust. 6 Ustawy o PDOFiz). Podatnik nie łączy ww. dochodów (przychodów), z dochodami 

opodatkowanymi na zasadach określonych w art. 27. 

Zasady dokonywania płatności zryczałtowanego podatku dochodowego od osób fizycznych określa art. 41 

Ustawy o PDOFiz.  

Obowiązki płatnika zgodnie z brzmieniem ust. 1 w zw. ust. 4 ww. artykułu pełnią zasadniczo osoby fizyczne 

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

niemające osobowości prawnej, które dokonują wypłat (świadczeń) lub stawianych do dyspozycji podatnika 

pieniędzy lub wartości pieniężnych m.in. z tytułów wymienionych w art. 30a ust. 1 pkt 1-11 Ustawy o PDOFiz. 

Są one stosownie do treści powołanego przepisu zobowiązane do pobrania, w dniu dokonania wypłaty 

zryczałtowanego podatku dochodowego od tych wypłat. 

Przy czym, w myśl art. 41 ust. 4d oraz ust. 10 Ustawy o PDOFiz obowiązki płatnika pełnią podmioty prowadzące 

rachunki papierów wartościowych dla podatników oraz podmioty prowadzące rachunki zbiorcze, 

za pośrednictwem których należności z tych tytułów są wypłacane, jeżeli dochody (przychody) te zostały 

uzyskane na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej i wiążą się z papierami wartościowymi zapisanymi na tych 

rachunkach, a wypłata świadczenia na rzecz podatnika następuje za pośrednictwem tych podmiotów. 

Podatek pobiera się w dniu przekazania należności z danego tytułu do dyspozycji posiadacza rachunku bez 

potrącenia o koszty uzyskania przychodu. 

Zgodnie z art. 41 ust. 4da powyższej ustawy w przypadkach, o których mowa w ust. 4d i 10, podmioty dokonujące 

wypłat należności za pośrednictwem rachunków papierów wartościowych albo rachunków zbiorczych 

są obowiązane do przekazania podmiotom prowadzącym te rachunki informacji o występowaniu pomiędzy nimi 

a podatnikiem powiązań w rozumieniu art. 23m ust. 1 pkt 5 oraz przekroczeniu kwoty, o której mowa w ust. 12, 

co najmniej na 7 dni przed dokonaniem wypłaty. Podmioty przekazujące tę informację są obowiązane do jej 

aktualizacji przed dokonaniem wypłaty w przypadku wystąpienia zmiany okoliczności objętych tą informacją. 

W takiej sytuacji dla potwierdzenia aktualnych obowiązków płatnika należy skorzystać z usług doradcy 

podatkowego. 

Powyższe zasady nie mają zastosowania do osób fizycznych prowadzących działalność gospodarczą, które 

otrzymany przychód z odsetek od obligacji powinny wykazywać jako przychód z działalności gospodarczej 

opodatkowany na zasadach właściwych dla opodatkowania tego rodzaju przychodów. 

 

Opodatkowanie odpłatnego zbycia Obligacji  

Od dochodów uzyskanych na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej z odpłatnego zbycia papierów wartościowych 

lub pochodnych instrumentów finansowych i z realizacji praw z nich wynikających oraz z odpłatnego zbycia 

udziałów w spółkach mających osobowość prawną, podatek dochodowy wynosi 19% uzyskanego dochodu (art. 

30b ust. 1 Ustawy o PDOFiz). Wyjątkiem od przedstawionej zasady jest odpłatne zbywanie papierów 

wartościowych i pochodnych instrumentów finansowych oraz realizacja praw z nich wynikających, jeżeli 

czynności te wykonywane są w ramach prowadzonej działalności gospodarczej (ust. 4). Dochodów (przychodów) 

z przedmiotowych tytułów nie łączy się z pozostałymi dochodami opodatkowanymi na zasadach ogólnych. 
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Dochodem, o którym mowa w art. 30b ust. 1 lit a) Ustawy o PDOFiz, jest osiągnięta w roku podatkowym różnica 

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

przychodów, określonymi na podstawie art. 22 ust. 1f lub ust. 1g, lub art. 23 ust. 1 pkt 38, z zastrzeżeniem art. 

24 ust. 13 i 14. 

Po zakończeniu roku podatkowego podatnik jest obowiązany w zeznaniu podatkowym, o którym mowa w art. 45 

ust. 1a pkt 1 Ustawy o PDOFiz, wykazać dochody uzyskane w roku podatkowym m.in. z odpłatnego zbycia 

papierów wartościowych, i obliczyć należny podatek dochodowy (art. 30b ust. 6 Ustawy o PDOFiz. 

Podatek dochodowy zagranicznych osób fizycznych i prawnych  

Zgodnie z art. 3 ust. 2 Ustawy o PDOFiz osoby fizyczne, które nie posiadają dla celów podatkowych miejsca 

zamieszkania na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej podlegają obowiązkowi podatkowemu tylko od dochodów 

osiągniętych na terytorium Polski (tzw. ograniczony obowiązek podatkowy). Za takie natomiast, w myśl art. 3 ust. 

2b pkt 5) powołanej ustawy, uważa się dochody z papierów wartościowych oraz pochodnych instrumentów 

finansowych niebędących papierami wartościowymi, dopuszczonych do publicznego obrotu na terytorium 

Rzeczypospolitej Polskiej w ramach regulowanego rynku giełdowego, w tym uzyskane ze zbycia tych papierów 

albo instrumentów oraz z realizacji praw z nich wynikających. 

W związku w powyższym, zgodnie z treścią art. 30a ust. 1 pkt 2. Ustawy o PDOFiz podatek dochodowy z tytułu 

uzyskanych na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej przez osoby fizyczne, niebędące polskimi rezydentami 

podatkowymi, dochodów z odsetek od obligacji wynosi 19% przychodów na dzień sporządzenia dokumentu 

informacyjnego. 

W myśl art. 30a ust. 2 Ustawy o PDOFiz płatnicy pobierający podatek z tytułu odsetek od obligacji mogą 

zastosować stawkę podatku wynikającą z właściwej umowy o unikaniu podwójnego opodatkowania albo nie 

pobrać podatku w wypadku gdy zgodnie z taką umową jest to możliwe pod warunkiem udokumentowania 

miejsca siedziby podatnika dla celów podatkowych uzyskanych od podatnika certyfikatem rezydencji 

potwierdzającym, że miejsce rezydencji podatnika leży za granicą. 

Możliwość zastosowania obniżonej stawki podatku została przewidziana dla nierezydentów dokonujących zbycia 

papierów wartościowych. Zgodnie z art. 30b ust. 3 Ustawy o PDOFiz, zastosowanie stawki podatkowej, 

wynikającej z umów zapobiegających podwójnemu opodatkowaniu, lub niepobranie podatku ma zastosowanie, 

pod warunkiem przedstawienia płatnikowi przez podatnika zaświadczenia o miejscu zamieszkania za granicą dla 

celów podatkowych (tzw. Certyfikat rezydencji), wydanego przez właściwy organ administracji podatkowej. 

Zasady odnoszące się do podatników podatku dochodowego od osób prawnych będących polskimi 

nierezydentami przewidziane zostały w art. 21 Ustawy o PDOPr. 

Zgodnie z treścią art. 21 ust. 1 pkt 1 Ustawy o PDOPr podatek dochodowy z tytułu uzyskanych na terenie 

Rzeczpospolitej Polskiej przez osoby prawne, niebędące polskimi rezydentami podatkowymi, przychodów z 

odsetek obligacji wynosi 20% przychodów. Powyższe przepisy, w myśl art. 22a oraz art. 21 ust. 2 Ustawy o PDOPr, 

stosuje się z uwzględnieniem umów w sprawie unikania podwójnego opodatkowania, których stroną jest 

Rzeczpospolita Polska. 

Ponadto, przy spełnieniu warunków określonych w art. 21 ust. 3 Ustawy o PDOPr, przychody z odsetek mogą 

skorzystać ze zwolnienia. Zwolnienie to zastrzeżone jest jednak dla spółek powiązanych z emitentem obligacji. 

Zasady dokonywania płatności z tytułu podatku dochodowego dla podatników podatku dochodowego od osób 

prawnych będących nierezydentami określone są szczegółowo w art. 26 Ustawy o PDOPr. 

Obowiązki płatnika zgodnie z brzmieniem ust. 1 ww. artykułu pełnią zasadniczo osoby prawne, jednostki 

organizacyjne niemające osobowości prawnej oraz osoby fizyczne będące przedsiębiorcami, które dokonują 
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wypłat należności z tytułów wymienionych w art. 21 ust. 1 oraz art. 22 ust. 1. Są one stosownie do treści 

powołanego przepisu zobowiązane do pobrania, w dniu dokonania wypłaty zryczałtowanego podatku 

dochodowego od tych wypłat. Zastosowanie stawki podatku wynikającej z właściwej umowy o unikaniu 

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

udokumentowania siedziby podatnika dla celów podatkowych uzyskanym od podatnika certyfikatem rezydencji.  

Przy czym, w myśl art. 26 ust. 2c ww. ustawy w przypadku wypłat należności z tytułu odsetek od papierów 

wartościowych zapisanych na rachunkach papierów wartościowych albo na rachunkach zbiorczych obowiązek, o 

którym mowa w ust. 1, stosuje się do podmiotów prowadzących rachunki papierów wartościowych albo rachunki 

zbiorcze, jeżeli wypłata należności następuje za pośrednictwem tych podmiotów. 

 

Podatek od spadków i darowizn  

Zgodnie z treścią art. 1 ust 1 ustawy dnia 28 lipca 1983 r. o podatku od spadków i darowizn („ustawa o PSD”) 

podatkowi od spadków i darowizn podlega m.in. nabycie przez osoby fizyczne własności praw majątkowych 

wykonywanych na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, tytułem: dziedziczenia, zapisu zwykłego, dalszego zapisu, 

zapisu windykacyjnego, polecenia testamentowego, darowizny, polecenia darczyńcy czy zachowku, jeżeli 

uprawniony nie uzyskał go w postaci uczynionej przez spadkodawcę darowizny lub w drodze dziedziczenia albo 

w postaci zapisu. 

Nabycie przez osoby fizyczne w drodze spadku lub darowizny, praw majątkowych, w tym również praw 

związanych z posiadaniem papierów wartościowych, podlega opodatkowaniu podatkiem od spadków i darowizn, 

jeżeli: 

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

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

b) prawa majątkowe dotyczące papierów wartościowych są wykonywane na terytorium Rzeczypospolitej 

Polskiej. 

Przepisy ustawy o PSD przewidują dla określonych grup podatników zwolnienia od opodatkowania lub obniżenie 

stawek podatkowych w sytuacji wystąpienia określonego w ustawie rodzaju pokrewieństwa lub powinowactwa 

albo innego osobistego stosunku pomiędzy spadkobiercą i spadkodawcą albo pomiędzy darczyńcą i 

obdarowanym. Stopień pokrewieństwa zostaje ustalony w oparciu o art. 14 ustawy o PSD. Ponadto zgodnie z art. 

4a ww. ustawy małżonek, zstępni, wstępni, pasierb, rodzeństwo, ojczym i macocha, objęci zostali zwolnieniem 

od przedmiotowego podatku. Zwolnienie to jest obwarowane jednak określonymi przepisami obowiązkami 

informacyjnymi. 

W sytuacji, w której podatnik nie będzie uprawniony do skorzystania z ww. zwolnienia i dokona zapłaty podatku, 

jego wartość, w myśl art. 21 ust. 1 pkt 105 Ustawy o PDOFiz, będzie obniżała dochód uzyskany ze zbycia papierów 

wartościowych. 

Stosownie do treści powołanego przepisu wolny od podatku dochodowego jest dochód uzyskany ze zbycia 

udziałów w spółce kapitałowej, papierów wartościowych oraz tytułów uczestnictwa w funduszach kapitałowych, 

otrzymanych w drodze darowizny  

– w części odpowiadającej kwocie zapłaconego podatku od spadków i darowizn. 

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

 

Podatek od czynności cywilnoprawnych  

Zgodnie z treścią art. 1 ust. 1 pkt 1 lit. a) oraz art. 2 pkt 4 ustawy z dnia 9 września 2000 r. o podatku od czynności 
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cywilnoprawnych („ustawa o PCC”) podatkowi podlega umowa sprzedaży oraz zamiany rzeczy i praw 

majątkowych, z wyjątkiem sytuacji, w której przynajmniej jedna ze stron umowy jest opodatkowana podatkiem 

od towarów i usług lub też jest z tego podatku zwolniona. 

W takim przypadku zbycie praw z papierów wartościowych podlega opodatkowaniu podatkiem od czynności 

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

b ustawy o PCC). Zgodnie z treścią art. 4 pkt 1 w zw. z art. 10 wskazanej ustawy, kupujący zobowiązany jest do 

uiszczenia podatku od czynności cywilnoprawnych w terminie 14 dni od dokonania transakcji. 

Obowiązek zapłaty podatku od czynności cywilnoprawnych nie wystąpi natomiast w przypadku, o którym mowa 

w art. 9 pkt 9 lit a-d ustawy o PCC. W myśl powołanego przepisy zwalnia się od podatku sprzedaż praw 

majątkowych będących instrumentami finansowymi w rozumieniu przepisów Ustawy o obrocie instrumentami 

finansowymi firmom inwestycyjnym i zagranicznym firmom inwestycyjnym, sprzedaż dokonywana za 

pośrednictwem firmy inwestycyjnej lub zagranicznej firmy inwestycyjnej, sprzedaż tych praw dokonywana w 

ramach obrotu zorganizowanego, czyli dokonywanego na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej na rynku 

regulowanym albo w alternatywnym systemie np. w Alternatywnym Systemie Obrotu na rynku Catalyst (art. 3 

pkt 9 Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi) oraz sprzedaż poza obrotem zorganizowanym przez firmy 

inwestycyjne oraz zagraniczne firmy inwestycyjne, jeżeli prawa te zostały nabyte przez te firmy w ramach obrotu 

zorganizowanego, zwolniona jest od podatku od czynności cywilnoprawnych.  

 

Odpowiedzialność płatnika podatku  

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

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

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

swoim majątkiem. Odpowiedzialność ta jest niezależna od woli płatnika. 

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

inaczej albo jeżeli podatek nie został pobrany z winy podatnika.  
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V. DANE O EMITENCIE 

5.1. Nazwa (firma), forma prawna, kraj siedziby, siedziba i adres Emitenta wraz z danymi 

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

internetowej), identyfikator według właściwej klasyfikacji statystycznej oraz numer według 

właściwej identyfikacji podatkowej 

Nazwa (firma): Dantex Group spółka z ograniczoną odpowiedzialnością  

 Poprzednia nazwa (firma): Flavus spółka z ograniczoną odpowiedzialnością sp.k. 

Nazwa (firma) skrócona: Dantex Group sp. z o.o. 

Forma prawna: spółka z ograniczoną odpowiedzialnością 

Kraj siedziby: Polska 

Siedziba: Warszawa 

Adres: ul. Płocka 9/11, 01-231 Warszawa 

Adres poczty elektronicznej: biuro@dantex.pl  

Adres strony internetowej: www.dantex.pl 

Oznaczenie sądu rejestrowego: Sąd Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, XIII 

Wydział Gospodarczy Krajowego Rejestru Sądowego 

Numer KRS: 0001076437 

REGON: 363894588 

NIP: 7252124107 

KOD LEI 259400GOXA4FHNHW7G85 

 

5.2. Wskazanie czasu trwania Emitenta, jeżeli jest oznaczony 

Zgodnie z umową spółki Emitenta czas trwania Emitenta jest nieoznaczony.  

 

5.3. Wskazanie przepisów, na podstawie których został utworzony Emitent 

Emitent został utworzony na podstawie powszechnie obowiązujących na terenie Rzeczypospolitej Polskiej 

przepisów prawa, w szczególności Kodeksu Spółek Handlowych. 

Spółka powstała 3 stycznia 2024 roku jako spółka z ograniczoną odpowiedzialnością, wpisana do Krajowego 

Rejestru Sądowego w Rejestrze Przedsiębiorców w dniu 3 stycznia 2024 roku w wyniku przekształcenia ze spółki 

Flavus spółka z ograniczoną odpowiedzialnością sp.k. wpisanej do Krajowego Rejestru Sądowego w Rejestrze 

Przedsiębiorców pod numerem KRS 0000606220.   

 

5.4. Wskazanie sądu, który wydał postanowienie o wpisie do właściwego rejestru, a w przypadku gdy 

Emitent jest podmiotem, którego utworzenie wymagało zezwolenia – przedmiot i numer 

zezwolenia, ze wskazaniem organu, który je wydał 

W dniu 3 stycznia 2024 roku spółka Dantex Group sp. z o.o. została zarejestrowana w rejestrze przedsiębiorców 

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

Gospodarczy Krajowego Rejestru Sądowego pod numerem KRS 0001076437. 

 

 

 

mailto:biuro@dantex.pl
http://www.dantex.pl/
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5.5. Informacja czy działalność prowadzona przez emitenta wymaga posiadania zezwolenia, licencji 

lub zgody, a w przypadku istnienia takiego wymogu – 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. 

 

5.6. Krótki opis historii Emitenta  

Początki działalności Grupy Kapitałowej Flavus spółka z ograniczoną odpowiedzialnością sp.k. sięgają 1983 roku. 

Firma początkowo działała w branży odzieżowej. Dantex SC sp. z o.o. została założona w 1989 r. Wkład do spółki 

stanowiły przedsiębiorstwa: Dantex z siedzibą w Polsce w Nasielsku, „ANGLOMET” Raterise z siedzibą w Polsce 

w Nowym Mieście, „POLWAREX” z siedzibą w Polsce w Grudusku oraz osoby fizyczne.  

W latach 1990 – 1995 nastąpił intensywny rozwój prowadzonej działalności. Spółka uzyskała status jednego 

z największych producentów odzieży na eksport. Produkcja odbywała się w dwóch własnych zakładach 

produkcyjnych, tj. w Grudusku i Nasielsku oraz przez ok. 30 firm podwykonawczych. Zakłady produkcyjne zostały 

sprzedane w 2009 i 2011 r.  

Od 1995 r. Spółka rozpoczęła działalność deweloperską.  

W latach 1996 – 1999 Grupa Flavus ukończyła realizację 5 budynków biurowych przy ul. Płockiej 9-13 na 

warszawskiej Woli o łącznej powierzchni ok. 14 tys. mkw. Dwa z nich zostały przez Grupę sprzedane.  

W latach 2004 – 2005 w tej samej lokalizacji ukończono budowę dwóch nowych biurowców o łącznej powierzchni 

ok. 9 tys. mkw. Do dziś stanowią one siedzibę Sądu Okręgowego w Warszawie oraz spółek z Grupy Flavus. 

W 2006 r. Grupa wybudowała swój pierwszy projekt biurowy na Mokotowie – przy ul. Cybernetyki 19A dostarczył 

on ok. 9 tys. mkw. GLA. 

W 2009 r. przy Cybernetyki 19B powstał kolejny etap projektu biurowego, tym razem na 10 tys. mkw. GLA. 

W tym okresie Grupa realizowała również budowę wieloetapowych projektów mieszkaniowych w Warszawie, 

z których największe to:  

Nazwa inwestycji Liczba mieszkań Ukończenie ostatniego etapu 

Przy Arkadii 922 2020 

Osiedle Miasto Wola 842 2022 

Osiedle Dobrolin 609 2012 

Osiedle Dobra Wola 587 2018 

Rondo Wiatraczna 470 2018 

Burakowska 16 264 2016 

3 stycznia 2024 r. nastąpiła rejestracja przekształcenia spółki Flavus spółka z ograniczoną odpowiedzialnością 

sp.k. w Dantex Group sp. z o.o.  

 

5.7. Określenie rodzajów i wartości kapitałów (funduszy) własnych Emitenta oraz zasad ich tworzenia  

Na dzień 30 czerwca 2023 r. na kapitały własne Emitenta składały się następujące pozycje: 

• kapitał podstawowy w wysokości  50 000,00 zł; 

kapitał zakładowy wykazywany jest w bilansie w wysokości nominalnej wynikającej ze statutu Spółki, zgodnie z 

wpisem do Rejestru Przedsiębiorców Krajowego Rejestru Sądowego; 

• Kapitał zapasowy w wysokości 2 125 727,51 zł; 

• zysk netto bieżącego okresu w wysokości  10 486 935,75 zł; 
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• Odpisy z zysku netto w ciągu roku obrotowego w wysokości -10 574 204,88 zł. 

 

Kapitał zakładowy (podstawowy) Emitenta utworzony jest na podstawie postanowień statutu spółki Emitenta. 

Zgromadzenie Wspólników Emitenta może tworzyć fundusz zapasowy (kapitał zapasowy), fundusz rezerwowy 

(kapitał rezerwowy) oraz inne fundusze celowe. 

 

Na dzień 3 stycznia 2024 r. kapitał zakładowy spółki Emitenta wynosi 50 000,00 zł i dzieli się na 1000 udziałów o 

wartości nominalnej 50 zł każda. 

 

Na dzień 30 czerwca 2023 r. na skonsolidowane kapitały własne Grupy Emitenta składały się następujące pozycje: 

• kapitał podstawowy w wysokości  50 000,00 zł; 

kapitał zakładowy wykazywany jest w bilansie w wysokości nominalnej wynikającej ze statutu Spółki, zgodnie z 

wpisem do Rejestru Przedsiębiorców Krajowego Rejestru Sądowego; 

• Kapitał zapasowy w wysokości 360 690 033,83 zł; 

• Kapitał z aktualizacji wyceny w wysokości 33 436,59 zł; 

• Zysk (strata) z lat ubiegłych w wysokości -12 748 723,47 zł; 

• Zysk netto bieżącego okresu w wysokości  14 301 574,56 zł; 

• Odpisy z zysku netto w ciągu roku obrotowego w wysokości -10 574 204,88 zł. 

 

5.8. Oświadczenie emitenta stwierdzające, czy według niego jego aktywa obrotowe wystarczają do 

pokrycia jego bieżących potrzeb to jest potrzeb w okresie 12 miesięcy od dnia sporządzenia 

dokumentu informacyjnego, 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 Dokumentu Informacyjnego. 

 

5.9. Informacje o nieopłaconej części kapitału zakładowego 

Kapitał zakładowy Emitenta został opłacony w całości. 

 

5.10. Informacje o przewidywanych zmianach kapitału zakładowego w wyniku realizacji przez 

obligatariuszy uprawnień z obligacji zamiennych lub obligacji dających prawo pierwszeństwo do 

objęcia w przyszłości nowych emisji akcji, ze wskazaniem wartości warunkowego podwyższenia 

kapitału zakładowego oraz terminu wygaśnięcia praw obligatariuszy do nabycia tych akcji 

Nie dotyczy z uwagi na swą formę prawną Emitent nie przeprowadził i nie może przeprowadzać emisji obligacji 

zamiennych na akcje z prawem pierwszeństwa do objęcia akcji. 

 

5.11. Wskazanie na jakich rynkach instrumentów finansowych są lub były notowane papiery 

wartościowe Emitenta lub wystawiane w związku z nimi kwity depozytowe 

Żadne instrumenty finansowe Emitenta nie były i nie są notowane na jakimkolwiek rynku instrumentów 

finansowych. Emitent nie wystawiał kwitów depozytowych związanych z emitowanymi przez siebie 

instrumentami finansowymi. 
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5.12. Podstawowe informacje na temat powiązań kapitałowych emitenta, mających istotny wpływ na 

jego działalność, ze wskazaniem istotnych jednostek jego grupy kapitałowej 

5.12.1. Powiązania osobowe, majątkowe i organizacyjne pomiędzy Emitentem a osobami wchodzącymi w skład 

organów zarządzających i nadzorczych Emitenta 

Imię nazwisko Funkcja Rodzaj powiązania 

Marek Roefler Prezes Zarządu Emitenta Wspólnik Emitenta, posiada 70% akcji 

Emitenta i Członek Zarządu Emitenta. 

Piotr Wiślicki Wiceprezes Zarządu Wspólnik Emitenta, posiada 30% akcji 

Emitenta i Członek Zarządu Emitenta.. 

 

Brak jest innych istotnych powiązań osobowych, majątkowych i organizacyjnych pomiędzy Emitentem a osobami 

wchodzącymi w skład organów zarządzających i nadzorczych Emitenta. 

 

Ponadto, w skład Grupy Kapitałowej Emitenta wchodzą: 

 

 

Emitent jest jednostką dominującą w Grupie Kapitałowej.  

5.12.2. Powiązania osobowe, majątkowe i organizacyjne pomiędzy Emitentem lub osobami wchodzącymi w 

skład organów zarządzających i nadzorczych Emitenta a znaczącymi udziałowcami Emitenta 
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Brak jest innych istotnych powiązań osobowych, majątkowych i organizacyjnych pomiędzy Emitentem lub 

osobami wchodzącymi w skład organów zarządzających i nadzorczych Emitenta a znaczącymi udziałowcami 

Emitenta, poza tymi wykazanymi w pkt. 5.12.1.  

 

5.12.3. Powiązania osobowe, majątkowe i organizacyjne pomiędzy Emitentem, osobami wchodzącymi w skład 

organów zarządzających i nadzorczych Emitenta oraz znaczącymi akcjonariuszami lub udziałowcami 

Emitenta a Autoryzowanym Doradcą (lub osobami wchodzącymi w skład jego organów zarządzających i 

nadzorczych) 

Autoryzowany Doradca nie jest podmiotem dominującym lub zależnym wobec Emitenta. 

 

Brak jest jakichkolwiek istotnych powiązań majątkowych, organizacyjnych lub osobowych pomiędzy 

Autoryzowanym Doradcą lub osobami wchodzącymi w skład jego organów zarządzających i nadzorczych a 

Emitentem, osobami wchodzącymi w skład organów zarządzających i nadzorczych Emitenta oraz znaczącymi 

udziałowcami. 

 

5.13. Podstawowe informacje o produktach, towarach lub usługach, wraz z ich określeniem wartościowym i 

ilościowym oraz udziałem poszczególnych grup produktów, towarów i usług albo, jeżeli jest to istotne, 

poszczególnych produktów, towarów i usług w przychodach ze sprzedaży ogółem dla grupy kapitałowej 

i emitenta, w podziale na segmenty działalności 

Spółka Dantex Group sp. z o.o. (do dnia 03.01.2024 r. Flavus spółka z ograniczoną odpowiedzialnością sp. k.) 

(„Emitent”) jest spółką holdingową Grupy Kapitałowej („Grupa Dantex”) prowadzącej od 1995 r. działalność na 

rynku deweloperskim w Warszawie. 

70% udziałów Emitenta należy pośrednio do Pana Marka Roeflera, a 30% udziałów pośrednio do Pana Piotra 

Wiślickiego. Obaj Panowie należą do pierwotnych założycieli Grupy Dantex.  

Na przestrzeni wieloletniej działalności Grupa Dantex zrealizowała 30 inwestycji mieszkaniowych, przekazując 

Klientom ok. 5 300 lokali. Ponadto Grupa posiada projekty biurowe o łącznej powierzchni najmu wynoszącej 34 

tys. m² oraz galerię handlową o powierzchni najmu ok. 7,5 tys. m² - wszystkie zlokalizowane w Warszawie. 

Grupa na 30.09.2023 r. prowadziła budowę 3 projektów w Warszawie liczących łącznie blisko 1,5 tys. lokali. 

Grupa w ostatnich latach sprzedawała ok. 500 lokali rocznie: w 2021 r. 474 lokali, w 2022 r. 562 lokale oraz 434 

lokale w okresie 1-3Q 2023 r.  

W 2022 r. Grupa osiągnęła 409 mln zł przychodów ze sprzedaży oraz 92 mln zł zysku netto. Na 30.06.2023 r. 

kapitały własne Grupy wyniosły 352 mln zł przy ujemnym długu netto (-72 mln zł). 
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Źródło: Emitent 

 

Projekty – lokalizacja 

Źródło: Emitent; ©autorzy OpenStreetMap, www.openstreetmap.org 

Projekty - harmonogram 

* Budynki FGHI w całości zostały sprzedane do funduszu z segmentu PRS (mieszkania na wynajem) 

** Sprzedaż mieszkań w ramach projektów rozpoczęto w grudniu 2023 r. 

Źródło: Emitent 

Projekty w budowie 
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W poniższej tabeli przedstawione są podstawowe szacowane przez Emitenta parametry projektów w budowie:  

 

* Budynki FGHI w całości zostały sprzedane do funduszu z segmentu PRS (mieszkania na wynajem)              ** 

Sprzedaż mieszkań w ramach projektów rozpoczęto w grudniu 2023 r. 

*** Budowa rozpoczęta w grudniu 2023 r. 

Źródło: Emitent 

 

Grupa jest aktualnie w trakcie budowy blisko 1,5 tys. lokali, z których na dzień 30.09.2023 r. ok. 60% było już 

zakontraktowanych, a sprzedaż 25% (ok. 370 lokali) rozpoczęła się po 30.09.2023 r. Grupa szacuje łączne 

przychody z budowanych obecnie projektów na ok. 1 mld zł. 

Największym z obecnie prowadzonych projektów jest Osiedle Aurora zlokalizowana w dzielnicy Włochy. W 

ramach inwestycji powstaje obecnie ok. 700 lokali, które niemal w całości zostały sprzedane. 

4 budynki liczące łącznie 400 lokali w całości zostały sprzedane w 2022 r. do szwedzkiej grupy Heimstaden 

działającej w segmencie mieszkań na wynajem (PRS). Rozpoczęcie sprzedaży budynków L i M w najnowszym 

etapie Osiedla Aurora nastąpiło w grudniu 2023 r. 

Drugim wieloetapowym projektem w budowie jest projekt Ursus Vita, w ramach którego powstaje obecnie 577 

lokali w trzech etapach. Dwa etapy są sprzedane prawie w 100%, natomiast sprzedaż kolejnego rozpoczęła się w 

grudniu 2023 r. 

W realizacji jest także jednoetapowa inwestycja na warszawskiej Pradze o nazwie Autonomia Praska. Budowa 

ruszyła w 3Q 2023 r. i ma zostać zakończona w 3Q 2025 r. Projekt składa się z 199 lokali. 

 

Bank ziemi Grupy Emitenta 

W poniższej tabeli przedstawione są podstawowe szacowane przez Emitenta parametry projektów planowanych 

do realizacji na gruntach posiadanych: 

Źródło: Emitent, wyniki osiągnięte w przeszłości nie stanowią gwarancji przyszłych wyników. 

 

Grupa posiada grunty przeznaczone pod budowę kilku projektów w Warszawie, liczących łącznie blisko 800 lokali, 

których budowa ma się rozpocząć w ciągu najbliższych 3 lat. Łączne przychody z tych projektów Spółka szacuje 

na ok. 650 mln zł.  
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W 2024 r. Grupa planuje uruchomienie budowy 2 kameralnych projektów liczących łącznie ok. 150 lokali, 

zlokalizowanych w dobrze skomunikowanych warszawskich dzielnicach Ochota i Praga Północ. Dla obu projektów 

Grupa dysponuje już prawomocnymi pozwoleniami na budowę. 

W 2025 r. Grupa zamierza rozpocząć budowę 3 inwestycji składających się łącznie ok. 340 lokali w takich 

dzielnicach jak Mokotów oraz Ochota. 

Największy z planowanych projektów, zlokalizowany na Pradze Południe przy Wale Miedzeszyńskim, ma składać 

się z prawie 300 lokali o łącznej powierzchni użytkowej ok. 15 tys. m². 

Poza projektami wymienionymi w tabeli powyżej Grupa posiada także 50% udziałów w dwóch projektach, które 

będę realizowane w ramach wspólnej inwestycji z partnerem. Jeden z nich zlokalizowany jest w okolicach Portu 

Żerań, a drugi w okolicach Zalewu Zegrzyńskiego. Rozpoczęcie realizacji obu projektów planowane jest nie 

wcześniej niż w 2026 r. 

 

Sprzedaż 

Źródło: Emitent 

Grupa historycznie sprzedawała ok. 500 lokali rocznie.  

Rekordową sprzedaż Grupa Dantex odnotowało w 2022 r., kiedy to sprzedaż wyniosła 562 lokale, z czego 400 

lokali stanowiła sprzedaż w segmencie PRS.  

W pierwszych trzech kwartałach 2023 r. Grupa sprzedała 434 lokale, przy czym w tym okresie nie występowała 

sprzedaż do odbiorców z segmentu PRS. Istotny wzrost sprzedaży w tym okresie do klientów indywidualnych 

związany był z znaczącym wzrostem popytu na mieszkania obserwowanym na całym rynku pierwotnym. 

 

Nieruchomości komercyjne 

W poniższej tabeli przedstawione są podstawowe dane dotyczące nieruchomości komercyjnych posiadanych 

przez Grupę Emitenta: 
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* Grupa jest właścicielem naniesień na gruncie, natomiast sam grunt jest dzierżawiony od Miasta Stołecznego 

Warszawy, zgodnie z aktualną umową do 2038 r . 

Źródło: Emitent 

 

Grupa jest właścicielem 3 kompleksów nieruchomości komercyjnych o łącznej powierzchni najmu ponad 41 tys. 

m². Łączna wartość bilansowa tych nieruchomości na 30.06.2023 r. wynosiła 128,2 mln zł, przy czym ze względu 

na przyjętą politykę rachunkowości jest ona istotnie niższa od wartości rynkowej.  

Największym projektem komercyjnym posiadanym przez Grupę jest kompleks biurowy przy ul. Cybernetyki w 

Warszawie. Składa się on z 3 budynków biurowych ukończonych w latach 2006-2009. Budynki są wynajęte 

średnio w 84%. Kredyt w wysokości 6,5 mln EUR oraz 23,5 mln zł zapada w 2028 r.  

Najnowszym obiektem komercyjnym w Grupie jest Galeria Rondo Wiatraczna, która została wybudowana w 2016 

r. Wartość bilansowa wynosi 52,8 mln z, co implikuje wartość zaledwie 7,1 tys. zł/m² powierzchni najmu i aż 21% 

stopy kapitalizacji, co również wynika z przyjętej polityki rachunkowości. Nieruchomość jest wynajęta w 100%.  

Najstarszym projektem biurowym, wybudowanym przez Grupę w latach 1996-2005, są obiekty zlokalizowane 

przy ul. Płockiej w Warszawie o łącznej powierzchni 15,3 tys. m² najmu. Grupa jest właścicielem istniejących 

budynków, natomiast właścicielem gruntu jest Miasto Stołeczne Warszawa. Spółka w dniu 14.12.2023 r. 

podpisała kolejną umowę dzierżawy gruntów na okres 15 lat. 

 

Projekty zrealizowane – wybrane przykłady 
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Projekty w realizacji 

Projekt Ursus Vita zlokalizowany jest przy ul. Herbu Oksza, w warszawskiej dzielnicy Ursus. 

Cała wieloetapowa inwestycja składać się będzie z ok. 730 mieszkań o łącznej powierzchni ok. 38 tys. m². Do 

30.09.2023 r. Grupa ukończyła budowę I etapu liczącego 150 lokali. Aktualnie jest w trakcie budowy ostatnich 

etapów składających się z ok. 580 lokali.  

Budowa ostatniego budynku ma zostać ukończona w 1Q 2026 r. 

 

Osiedle Aurora powstaje na granicy dzielnic Włochy i Ochota przy ul. Jutrzenki. W ramach całego osiedla 

powstanie ok. 1 040 mieszkań o łącznej powierzchni użytkowej ok. 56 tys. m².  

Dotychczas Grupa ukończyła budowę ok. 490 lokali. Obecnie jest w trakcie budowy kolejnych 8 budynków 

składających się z blisko 700 lokali, z których 400 zostało sprzedanych do grupy Heimstaden. 

Budowa ostatniego budynku ma zostać ukończona w 3Q 2025 r. 
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Jednoetapowy projekt pod nazwą Autonomia Praska powstaje w warszawskiej dzielnicy Praga Północ, pomiędzy 

ul. Namysłowską a ul. 11.Listopada 

W budynku zaplanowano budowę 199 lokali wraz z garażem podziemnym oraz miejscami postojowymi 

zewnętrznymi. 

Budowa inwestycji ma zostać ukończona w 3Q 2025 r. Na dzień 30.09.2023 r. sprzedanych było 13 mieszkań. 

 

Otoczenie rynkowe - strona popytowa 

W 2022 r. deweloperzy mieszkaniowi z GPW oraz najwięksi deweloperzy z rynku Catalyst zaraportowali sprzedaż 

ok. 17,1 tys. lokali (spadek o 35% r/r). Sprzedaż w 1-3Q 2023 r. deweloperów giełdowych istotnie odbiła i wzrosła 

o 40% w porównaniu do 1-3Q 2022 r. do 15,5 tys. lokali.  

Dane raportowane przez JLL wskazują, że na 6 największych rynkach mieszkaniowych w Polsce (Warszawa, 

Kraków, Wrocław, Trójmiasto, Łódź, Poznań), liczba mieszkań sprzedanych w 2022 r. wyniosła 34,7 tys. (-50% 

r/r). W 1-3Q 2023 r. zaobserwowano bardzo istotny wzrost liczby sprzedanych mieszkań (43,3 tys.) w porównaniu 

do 1-3Q 2022 r. (+65%).  

W ciągu 2022 r. wpływ na spadek liczby transakcji miały:  

• Istotny wzrost oprocentowania kredytów spowodował znaczący spadek zdolności kredytowej 

potencjalnych nabywców mieszkań. Indeks Dostępności Mieszkaniowej M3, publikowany w raporcie 

AMRON-SARFiN, uwzględniający zmiany dochodu rozporządzalnego oraz cen mieszkań, spadł z poziomu 

203,07 na koniec 1Q2021 do 134,74 na koniec 3Q 2022 r., po czym nieznacznie wzrósł do 137,44 na 3Q 

2023 r. 

• W 1H 2022 r. KNF wydał rekomendację dla banków, zgodnie z którą od kwietnia 2022 r. banki obliczając 

zdolność kredytową kredytobiorców miały brać pod uwagę możliwość wzrostu stawki WIBOR o 5 p.p. 

(zamiast wcześniejszych 2,5 p.p.).  

Wpływ na wzrost sprzedaży w 1-3Q 2023 r. miały: 

• Stabilizacja, a następnie spadek stóp procentowych z oczekiwaniem na ich dalszy spadek w przyszłości. 

• Obniżenie przez KNF wymaganego buforu na dalszy wzrost stóp procentowych dla kredytów o stałym 

oprocentowaniu (chociaż czasowo stałym) przy obliczaniu zdolności kredytowej. 
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• Uchwalenie przez Rząd ustawy „Bezpieczny Kredyt 2%”, która weszła w życie w 2H 2023 r., ale 

spowodowała duże zainteresowanie rynkiem pierwotnym już wcześniej. 

Źródło: Raporty kwartalne autorstwa JLL  

Źródło: Raport AMRON-SARFiN 2/2023 

 

Otoczenie rynkowe – strona podażowa 

W 2021 r. deweloperzy mieszkaniowi nie byli w stanie dostosować tempa wprowadzania nowych projektów do 

szybko rosnącego tempa sprzedaży. W 2021 roku, wg danych JLL, na 6 największych rynkach sprzedano łącznie 

69 tys. lokali (więcej mieszkań w jednym roku kalendarzowym sprzedano tylko w roku 2017), podczas gdy w tym 

samym czasie do oferty wprowadzono ok. 58 tys. jednostek. Efektem tej nierównowagi była rekordowo niska 

liczba lokali oferowanych do sprzedaży - na koniec 3Q 2021 r. spadła ona, wg danych JLL, poniżej 37 tys. lokali.  

Przez większość 2022 r. deweloperzy musieli mierzyć się z niekorzystnymi czynnikami mającymi wpływ 

na zarządzanie wielkością oferty. Po wybuchu wojny w Ukrainie, w związku z obawami o brak dostępności 

materiałów i siły roboczej, bardzo gwałtownie wzrosły koszty budowy, a generalni wykonawcy w ramach 

negocjacji próbowali podnosić już wcześniej ustalone stawki. Począwszy od II kwartału bardzo wyraźnie spadł 

popyt na mieszkania. W związku z tym deweloperzy zaczęli zastanawiać się nad skalą nowych projektów oraz 

sensownością rozpoczynania budów i wprowadzania ich do sprzedaży. 

W efekcie, w całym 2022 r. łącznie na sześciu rynkach wprowadzono do sprzedaży ponad 49 tys. mieszkań vs. 

58,1 tys. mieszkań w 2021 r. 

W związku z utrzymywaniem się wysokich stóp procentowych i niskiej dostępności finansowania bankowego 

obserwowana była zdecydowana przewaga klientów gotówkowych nad klientami korzystającymi z kredytów 

hipotecznych. 



   

Dokument Informacyjny Dantex Group sp. z.o.o.  Strona 47 z 231 

  g danych JLL, oferta na 6 największych rynkach mieszkaniowych w Polsce wzrosła z 37,4 tys. lokali na koniec 

2021 r. do 48,6 tys. w grudniu 2022, by na koniec 3Q 2023 r. spaść do 34 tys. mieszkań. Znaczący spadek nowych 

wprowadzeń w połączeniu z ożywieniem na rynku spowodował istotny spadek oferty. Po trzech kwartałach 

stagnacji od 2Q 2023 r. nowa podaż wzrosła do ok. 10 tys. lokali kwartalnie, jednak mimo to była istotnie niższa 

od liczby sprzedanych w tym okresie lokali przyczyniając się do dalszego spadku oferty. 

Źródło: Raporty kwartalne autorstwa JLL  

 

5.14. Opis głównych inwestycji krajowych i zagranicznych emitenta, w tym inwestycji kapitałowych, 

za okres objęty sprawozdaniem finansowym lub skonsolidowanym sprawozdaniem 

finansowym, zamieszczonym w dokumencie informacyjnym 

Inwestycje Emitenta za okres objęty sprawozdaniem finansowym zostały opisane w pkt 5.13 niniejszego 

Dokumentu Informacyjnego. 

 

5.15. Informacje o wszczętych wobec Emitenta postępowaniach: upadłościowym, układowym lub 

likwidacyjnym 

W stosunku do Emitenta nie zostało wszczęte postępowanie upadłościowe, układowe ani likwidacyjne. 

 

5.16. Informacje o wszczętych wobec Emitenta postępowaniach: ugodowym, arbitrażowym lub 

egzekucyjnym – jeżeli wynik tych postępowań ma lub może mieć istotne znaczenie dla 

działalności Emitenta 

W stosunku do Emitenta nie zostało wszczęte postępowanie ugodowe, arbitrażowe ani egzekucyjne, którego 

wynik ma lub może mieć istotne znaczenie dla działalności Emitenta. 

 

5.17. Informacje na temat wszystkich innych postępowań przed organami rządowymi, postępowań 

sądowych lub arbitrażowych, włącznie z wszelkimi postępowaniami w toku, za okres obejmujący 

co najmniej ostatnie 12 miesięcy, lub takimi, które mogą wystąpić według wiedzy Emitenta, a 

które to postępowania mogły mieć lub miały w niedawnej przeszłości, lub mogą mieć istotny 

wpływ na sytuację finansową Emitenta, albo zamieszczenie stosownej informacji o braku takich 

postępowań 
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W stosunku do Emitenta nie toczą się, ani nie toczyły się w okresie ostatnich 12 miesięcy, żadne istotne 

postępowania przed organami rządowymi, ani też postępowania sądowe lub arbitrażowe, włącznie z wszelkimi 

postępowaniami w toku. 

 

W stosunku do Emitenta nie występują według wiedzy Emitenta żadne takie postępowania, które mogły mieć 

lub miały w niedawnej przeszłości lub mogą mieć istotny wpływ na sytuację finansową Emitenta. 

 

5.18. Zobowiązania Emitenta istotne z punktu widzenia realizacji zobowiązań wobec posiadaczy 

instrumentów finansowych, które są w szczególności związane z kształtowaniem się jego sytuacji 

ekonomicznej i finansowej 

W poniższej tabeli zaprezentowana została struktura zobowiązań finansowych Grupy Emitenta na dzień 

30.06.2023 r. 

Kredytobiorca Wierzyciel Saldo na 30.06.2023 

(w zł)* 

Termin spłaty Krótki opis 

Dantex spółka z ograniczoną 

odpowiedzialności  Wilcza sp. k. 
mBank SA 51 987 782** 2032 

Kredyt inwestycyjny zabezpieczony 

na kompleksie biurowym Dantex 

Cybernetyki 

Dantex spółka z ograniczoną 

odpowiedzialności Rondo Wiatraczna 

sp. k. 

Pekao SA 45 501 938*** 2023*** 
Kredyt inwestycyjny zabezpieczony 

na Galerii Rondo Wiatraczna 

Ursus Vita sp. z o.o. PKO BP 3 923 881 2025 
Kredyt deweloperski zabezpieczony 

na inwestycji Ursus Vita 

  105 424 251   

* Wartości nominalne 

** w tym 6,5 mln  euro oraz 23,5 mln zł  

*** kredyt w euro, wydłużony w XII 2023 r. o kolejne 3 lata 

Źródło: Emitent 

 

Emitent, według swojej najlepszej wiedzy, nie posiadał na dzień 30.06.2023 r. żadnych innych zobowiązań 

finansowych, które mogłyby istotnie wpłynąć na realizację zobowiązań wobec posiadaczy instrumentów 

finansowych Emitenta. 

 

5.19. Zobowiązania pozabilansowe Emitenta oraz ich struktura w podziale czasowym i rodzajowym 

Na 30 czerwca 2023 roku Spółka nie posiadała istotnych zobowiązań pozabilansowych. 

 

5.20. Informacje o nietypowych okolicznościach lub zdarzeniach mających wpływ na wyniki z 

działalności gospodarczej, za okres objęty sprawozdaniem finansowym lub skonsolidowanym 

sprawozdaniem finansowym, zamieszczonymi w Dokumencie Informacyjnym 

Nie wystąpiły nietypowe okoliczności lub zdarzenia mających wpływ na wyniki z działalności gospodarczej w 2022 

r. 

 

5.21. Wskazanie wszelkich istotnych zmian w sytuacji gospodarczej, majątkowej i finansowej 

Emitenta i jego grupy kapitałowej oraz innych informacji istotnych dla ich oceny, które powstały 
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po sporządzeniu danych finansowych, o których mowa w sprawozdaniach finansowych 

załączonych do niniejszego Dokumentu Informacyjnego 

W ocenie Emitenta po sporządzeniu danych finansowych, określonych w sprawozdaniach finansowych 

załączonych do niniejszego Dokumentu Informacyjnego nie zaszły istotne zmiany w sytuacji finansowej i 

majątkowej Emitenta i jego Grupy, które byłyby istotne dla ich oceny. 

 

5.22. Życiorysy zawodowe osób zarządzających i osób nadzorujących przedsiębiorstwo Emitenta 

W skład Zarządu wchodzą obecnie: 

1. Roefler Marek - Prezes Zarządu 

2. Wiślicki Piotr - Wiceprezes Zarządu 

Roefler Marek 

Zajmowane stanowisko Prezes Zarządu Spółki Emitenta 

Termin upływu kadencji Kadencja na czas nieoznaczony 

Wykształcenie  Wyższe  

Kwalifikacje i doświadczenie 

zawodowe 

Założyciel i udziałowiec Dantex 

Spółki prawa handlowego, w których, 

w okresie co najmniej ostatnich 

trzech lat, dana osoba była 

członkiem organów zarządzających 

lub nadzorczych albo wspólnikiem, 

ze wskazaniem, czy dana osoba 

nadal pełni funkcje w organach lub 

jest nadal wspólnikiem 

Dantex Sp. z o.o. - Prezes Zarządu 

Flavus Sp. z o.o. – Prezes Zarządu, Udziałowiec 

Whatsu Sp. z o.o. - Prezes Zarządu 

Pustolla Sp. z o.o. - Prezes Zarządu 

Ursus Vita Sp. z o.o. - Prezes Zarządu 

ORIENS COMMERCIAL Sp z o.o. – Prezes Zarządu 

Flavus Sp. z o.o. S.K. – Udziałowiec 

Dantex Investment Sp. z o.o. – Prezes Zarządu – aktualnie już nie 

pełni funkcji  

REIKON GAMES - Udziałowiec 

 

W okresie ostatnich trzech lat pełnił funkcję Prezesa Zarządu w Spółce Dantex Investment Sp. z o.o. która od 

dnia 24.05.2023 znajduje się w stanie likwidacji 

Nie prowadził działalności, która jest konkurencyjna w stosunku do działalności Emitenta, oraz nie jest 

wspólnikiem konkurencyjnej spółki cywilnej lub osobowej albo członkiem organu spółki kapitałowej lub 

członkiem organu jakiejkolwiek konkurencyjnej osoby prawnej oraz nie występuje konflikt interesów w 

związku z prywatnymi interesami. 

W okresie ostatnich pięciu lat nie jest wpisany w rejestrze dłużników niewypłacalnych, prowadzonym na 

podstawie ustawy z dnia 20 sierpnia 1997 r. o Krajowym Rejestrze Sądowym. 

W okresie ostatnich pięciu lat nie został skazany prawomocnym wyrokiem za przestępstwa, o których mowa w 

art. 18 § 2 Kodeksu spółek handlowych lub przestępstwa określone w Ustawie o obrocie, Ustawie o ofercie lub 

ustawie z dnia 26 października 2000 r. o giełdach towarowych, albo za analogiczne przestępstwa w rozumieniu 

przepisów prawa obcego, oraz w okresie ostatnich pięciu lat nie otrzymał sądowego zakazu działania jako 

członek organów zarządzających lub nadzorczych w spółkach prawa handlowego. 
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Wiślicki Piotr 

Zajmowane stanowisko Wiceprezes Zarządu Spółki Emitenta 

Termin upływu kadencji Kadencja na czas nieoznaczony  

Wykształcenie  Wyższe 

Kwalifikacje i doświadczenie 

zawodowe 

Założyciel i udziałowiec Dantex 

Spółki prawa handlowego, w 

których, w okresie co najmniej 

ostatnich trzech lat, dana osoba 

była członkiem organów 

zarządzających lub nadzorczych albo 

wspólnikiem, ze wskazaniem, czy 

dana osoba nadal pełni funkcje w 

organach lub jest nadal wspólnikiem 

Dantex Sp. z o.o. - Wiceprezes Zarządu, Udziałowiec 

Flavus Sp. z o.o. – Wiceprezes Zarządu, Udziałowiec 

Flavus Sp. z o.o. S.K. - Udziałowiec 

Whatsu Sp. z o.o. - Wiceprezes Zarządu 

Pustolla Sp. z o.o. - Wiceprezes Zarządu 

Ursus Vita Sp. z o.o. - Wiceprezes Zarządu  

DANTEX-WARYŃSKI II Sp. z o.o. – Członek Zarządu 

STOWARZYSZENIE ŻYDOWSKI INSTYTUT HISTORYCZNY W POLSCE – 

Członek Zarządu 

Dantex Investment Sp. z o.o. – Wiceprezes Zarządu – aktualnie już 

nie pełni funkcji  

Dantex Investment Sp. z o.o w likwidacji - likwidator 

W okresie ostatnich trzech lat pełnił funkcję Wiceprezesa Zarządu w Spółce Dantex Investment sp. z o.o. która 

od dnia 24.05.2023 znajduje się w stanie likwidacji. Od dnia 24.05.2023 pełni funkcję likwidatora w Spółce 

Dantex Investment Sp. z o.o. 

Nie prowadził działalności, która jest konkurencyjna w stosunku do działalności Emitenta, oraz nie jest 

wspólnikiem konkurencyjnej spółki cywilnej lub osobowej albo członkiem organu spółki kapitałowej lub 

członkiem organu jakiejkolwiek konkurencyjnej osoby prawnej oraz nie występuje konflikt interesów w 

związku z prywatnymi interesami. 

W okresie ostatnich pięciu lat nie jest wpisany w rejestrze dłużników niewypłacalnych, prowadzonym na 

podstawie ustawy z dnia 20 sierpnia 1997 r. o Krajowym Rejestrze Sądowym. 

W okresie ostatnich pięciu lat nie został skazany prawomocnym wyrokiem za przestępstwa, o których mowa w 

art. 18 § 2 Kodeksu spółek handlowych lub przestępstwa określone w Ustawie o obrocie, Ustawie o ofercie lub 

ustawie z dnia 26 października 2000 r. o giełdach towarowych, albo za analogiczne przestępstwa w rozumieniu 

przepisów prawa obcego, oraz w okresie ostatnich pięciu lat nie otrzymał sądowego zakazu działania jako 

członek organów zarządzających lub nadzorczych w spółkach prawa handlowego. 

Zgodnie z przepisami Kodeksu spółek handlowych prawo kontroli służy każdemu wspólnikowi. 

 

5.23. Dane o strukturze udziałów Emitenta, ze wskazaniem wspólników posiadających co najmniej 5% 

głosów na zgromadzeniu wspólników 

Struktura wspólników Emitenta na dzień sporządzenia Dokumentu Informacyjnego: 

  

Wspólnik Liczba udziałów  Wartość nominalna 

posiadanych udziałów 

% posiadanych głosów 

Marek Roefler 693 34 650 zł 70% 

Piotr Wiślicki 297 14 850 zł 30% 
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VI. INFORMACJE DODATKOWE 

Emitentowi ani jego dłużnym instrumentom finansowym nie zostały przyznane ratingi kredytowe. 

 

VII. SPRAWOZDANIA FINANSOWE EMITENTA 

 

Oświadczenia Zarządu  

 

Oświadczenie dotyczące rzetelności sprawozdania finansowego  

Niniejszym oświadczam, że według naszej najlepszej wiedzy, roczne i półroczne sprawozdanie finansowe i dane 

porównywalne sporządzone zostały zgodnie z przepisami obowiązującymi naszą Spółkę, oraz że odzwierciedlają 

w sposób prawdziwy, rzetelny i jasny sytuację majątkową i finansową Emitenta oraz jego wynik finansowy, oraz 

że sprawozdanie z działalności Emitenta zawiera prawdziwy obraz sytuacji Emitenta, w tym opis podstawowych 

zagrożeń i ryzyk.  

 

 

 

Oświadczenie dotyczące wyboru podmiotu uprawnionego do badania sprawozdania rocznego  

Niniejszym oświadczam, że podmiot uprawniony do badania sprawozdań finansowych, dokonujący badania 

rocznego sprawozdania finansowego, został wybrany zgodnie z przepisami prawa oraz że podmiot ten oraz biegli 

rewidenci, dokonujący badania tego sprawozdania, spełniali warunki do wyrażenia bezstronnej i niezależnej 

opinii o badaniu, zgodnie z właściwymi przepisami prawa krajowego.  

 

 

  



   

Dokument Informacyjny Dantex Group sp. z.o.o.  Strona 52 z 231 

7.1. Skonsolidowane sprawozdanie finansowe poprzednika prawnego 
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7.2. Opinia i raport biegłego rewidenta z skonsolidowanego sprawozdania finansowego poprzednika 

prawnego 
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7.3. Sprawozdanie z działalności poprzednika prawnego 

 

 

  



   

Dokument Informacyjny Dantex Group sp. z.o.o.  Strona 101 z 231 

 

  



   

Dokument Informacyjny Dantex Group sp. z.o.o.  Strona 102 z 231 

 

  



   

Dokument Informacyjny Dantex Group sp. z.o.o.  Strona 103 z 231 

 

  



   

Dokument Informacyjny Dantex Group sp. z.o.o.  Strona 104 z 231 

 

  



   

Dokument Informacyjny Dantex Group sp. z.o.o.  Strona 105 z 231 

 

  



   

Dokument Informacyjny Dantex Group sp. z.o.o.  Strona 106 z 231 

 

  



   

Dokument Informacyjny Dantex Group sp. z.o.o.  Strona 107 z 231 

 

  



   

Dokument Informacyjny Dantex Group sp. z.o.o.  Strona 108 z 231 

 

  



   

Dokument Informacyjny Dantex Group sp. z.o.o.  Strona 109 z 231 

 

  



   

Dokument Informacyjny Dantex Group sp. z.o.o.  Strona 110 z 231 

 

  



   

Dokument Informacyjny Dantex Group sp. z.o.o.  Strona 111 z 231 

 



   

Dokument Informacyjny Dantex Group sp. z.o.o.  Strona 112 z 231 

 

  



   

Dokument Informacyjny Dantex Group sp. z.o.o.  Strona 113 z 231 

 

  



   

Dokument Informacyjny Dantex Group sp. z.o.o.  Strona 114 z 231 

 



   

Dokument Informacyjny Dantex Group sp. z.o.o.  Strona 115 z 231 

 

  



   

Dokument Informacyjny Dantex Group sp. z.o.o.  Strona 116 z 231 

 

  



   

Dokument Informacyjny Dantex Group sp. z.o.o.  Strona 117 z 231 

 

  



   

Dokument Informacyjny Dantex Group sp. z.o.o.  Strona 118 z 231 

 

  



   

Dokument Informacyjny Dantex Group sp. z.o.o.  Strona 119 z 231 

 

  



   

Dokument Informacyjny Dantex Group sp. z.o.o.  Strona 120 z 231 

 

  



   

Dokument Informacyjny Dantex Group sp. z.o.o.  Strona 121 z 231 

 

  



   

Dokument Informacyjny Dantex Group sp. z.o.o.  Strona 122 z 231 

 

  



   

Dokument Informacyjny Dantex Group sp. z.o.o.  Strona 123 z 231 

 

  



   

Dokument Informacyjny Dantex Group sp. z.o.o.  Strona 124 z 231 

 

  



   

Dokument Informacyjny Dantex Group sp. z.o.o.  Strona 125 z 231 

 

  



   

Dokument Informacyjny Dantex Group sp. z.o.o.  Strona 126 z 231 

 

  



   

Dokument Informacyjny Dantex Group sp. z.o.o.  Strona 127 z 231 

 

  



   

Dokument Informacyjny Dantex Group sp. z.o.o.  Strona 128 z 231 

 

  



   

Dokument Informacyjny Dantex Group sp. z.o.o.  Strona 129 z 231 

 

  



   

Dokument Informacyjny Dantex Group sp. z.o.o.  Strona 130 z 231 

 

  



   

Dokument Informacyjny Dantex Group sp. z.o.o.  Strona 131 z 231 

 

 

 

 

 



   

Dokument Informacyjny Dantex Group sp. z.o.o.  Strona 132 z 231 

7.4. Skonsolidowane sprawozdanie z działalności Grupy Kapitałowej półroczne za IH 2023 

poprzednika Emitenta  
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7.5. Skonsolidowany raport półroczny poprzednika Emitenta za IH 2023 
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VIII. ZAŁĄCZNIKI 

8.1. Informacja odpowiadająca odpisowi aktualnemu z Krajowego Rejestru Sądowego Emitent 
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8.2. Tekst uchwał stanowiących podstawę emisji Obligacji objętych Dokumentem Informacyjnym 
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8.3. Ujednolicony i aktualny statut spółki Emitenta 

 

 



   

Dokument Informacyjny Dantex Group sp. z.o.o.  Strona 200 z 231 

 

 

  



   

Dokument Informacyjny Dantex Group sp. z.o.o.  Strona 201 z 231 

 

  



   

Dokument Informacyjny Dantex Group sp. z.o.o.  Strona 202 z 231 

 

  



   

Dokument Informacyjny Dantex Group sp. z.o.o.  Strona 203 z 231 

 

  



   

Dokument Informacyjny Dantex Group sp. z.o.o.  Strona 204 z 231 

 

  



   

Dokument Informacyjny Dantex Group sp. z.o.o.  Strona 205 z 231 

 

  



   

Dokument Informacyjny Dantex Group sp. z.o.o.  Strona 206 z 231 

 

  



   

Dokument Informacyjny Dantex Group sp. z.o.o.  Strona 207 z 231 

 

  



   

Dokument Informacyjny Dantex Group sp. z.o.o.  Strona 208 z 231 

 

  



   

Dokument Informacyjny Dantex Group sp. z.o.o.  Strona 209 z 231 

 

  



   

Dokument Informacyjny Dantex Group sp. z.o.o.  Strona 210 z 231 

 

  



   

Dokument Informacyjny Dantex Group sp. z.o.o.  Strona 211 z 231 

 

  



   

Dokument Informacyjny Dantex Group sp. z.o.o.  Strona 212 z 231 

 

  



   

Dokument Informacyjny Dantex Group sp. z.o.o.  Strona 213 z 231 

 

  



   

Dokument Informacyjny Dantex Group sp. z.o.o.  Strona 214 z 231 

 

 



   

Dokument Informacyjny Dantex Group Sp. z.o.o.  Strona 215 z 231 

8.4. Warunki Emisji Obligacji 

 

 

WARUNKI EMISJI OBLIGACJI 

SERII A 

EMITOWANYCH PRZEZ: 

DANTEX GROUP SP. Z O.O. 

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

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

Dantex Group sp. z o.o. z siedzibą w Warszawie, adres: ul. Płocka 9/11, 01-231 Warszawa, wpisana do 

rejestru przedsiębiorców Krajowego Rejestru Sądowego przez Sąd Rejonowy dla m.st. Warszawy w 

Warszawie, XIII Wydział Gospodarczy Krajowego Rejestru Sądowego pod nr KRS 0001076437, REGON: 

363894588, NIP: 7252124107 (dalej zwana: „Emitentem”). 

1. Definicje 

1.1. „Agent Kalkulacyjny” oznacza Firmę Inwestycyjną; 

1.2. „Agent Emisji” oznacza agenta emisji w rozumieniu art. 7a ust. 1 Ustawy o Obrocie, którego 

funkcję pełnić będzie Firma Inwestycyjna; 

1.3. „BMR” 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 (Tekst mający znaczenie dla EOG); 

1.4. „Brak Zezwolenia WIBOR” oznacza, sytuację, w której administratorowi WIBOR zostało 

cofnięte lub zawieszone zezwolenie lub rejestracja dla opracowywania wskaźnika WIBOR, w 

wyniku czego wskaźnik WIBOR nie może być dalej stosowany przez banki w Polsce; 

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

1.6. „Depozyt” oznacza depozyt papierów wartościowy prowadzony przez KDPW zgodnie 

z przepisami Ustawy o Obrocie, w którym na podstawie umowy zawartej przez Emitenta 

z KDPW rejestrowane są Obligacje; 

1.7. „Dług Netto” oznacza sumę Zobowiązań Finansowych pomniejszoną o środki pieniężne i ich 

ekwiwalenty, obligacje emitowane przez Skarb Państwa, środki zgromadzone na  lokatach w 

bankach zarejestrowanych w Polsce oraz jednostki uczestnictwa w funduszach pieniężnych 

zarządzanych przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych zarejestrowanych w Polsce,  z 

uwzględnieniem środków pochodzących z wpłat nabywców lokali, zgromadzonych na 

rachunkach powierniczych, określaną każdorazowo na podstawie półrocznego lub rocznego 

Sprawozdania Finansowego; 

1.8. „Dzień Emisji” oznacza w dzień, w którym Obligacje zostaną zarejestrowane w Ewidencji; 

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

Wcześniejszego Wykupu; 

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

Dzień Wcześniejszego Wykupu; 

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

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

1.12. „Dzień Ustalenia Praw” oznacza trzeci Dzień Roboczy przed danym Dniem Płatności 

świadczeń z tytułu Obligacji, z wyjątkiem: (i) złożenia przez Obligatariusza żądania 

natychmiastowego lub wcześniejszego wykupu Obligacji, kiedy za Dzień Ustalenia Praw uznaje 

się dzień złożenia żądania natychmiastowego lub wcześniejszego wykupu, (ii) otwarcia 

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

oraz (iii) połączenia Emitenta z innym podmiotem, jego podziału lub przekształcenia formy 

prawnej, jeżeli podmiot, który wstąpił w obowiązki Emitenta z tytułu Obligacji, nie posiada 
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uprawnień do ich emitowania, kiedy za Dzień Ustalenia Praw uznaje się odpowiednio dzień 

połączenia, podziału lub przekształcenia formy prawnej Emitenta; 

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

Warunków Emisji; 

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

1.15. „Emisja" oznacza emisję Obligacji; 

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

Ustawy o Obrocie; 

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

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

1.18. „GPW” oznacza Giełdę Papierów Wartościowych w Warszawie S.A. z siedzibą 

w Warszawie; 

1.19. „Grupa”, „Grupa Kapitałowa” oznacza podmioty wchodzące w skład grupy 

kapitałowej tworzonej przez Emitenta, tj. Emitenta wraz z jego jednostkami zależnymi 

w rozumieniu przepisów Ustawy o Rachunkowości; 

1.20. „Kapitał Własny” oznacza łączną wartość kapitałów własnych określaną każdorazowo 

na podstawie Sprawozdania Finansowego; 

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

z siedzibą w Warszawie;  

1.22. „Kodeks Spółek Handlowych” oznacza ustawę z dnia 15 września 2000 r. Kodeks 

spółek handlowych (t.j. Dz.U. z 2022 r. poz. 11467 ze zm.); 

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

i przeprowadzenia emisji Obligacji, w tym wynagrodzenie Firmy Inwestycyjnej, koszty prawne i 

opłaty na rzecz instytucji rynku kapitałowego; 

1.24. „Korekta” oznacza wartość lub działanie, które jest stosowane, aby ograniczyć 

ekonomiczne skutki w odniesieniu do Obligacji wynikające z zastąpienia WIBOR Wskaźnikiem 

Alternatywnym; 

1.25. „Marża” oznacza 4,80 % w skali roku, z zastrzeżeniem pkt. 16.4 Warunków Emisji; 

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

1.27. „Obligatariusz" oznacza posiadacza Rachunku Papierów Wartościowych, na którym 

zapisane są Obligacje lub osobę wskazaną podmiotowi prowadzącemu Rachunek Zbiorczy 

przez posiadacza tego rachunku jako osobę uprawnioną z Obligacji zapisanych na takim 

Rachunku Zbiorczym; 

1.28. „Odsetki", oznacza kwotę odsetek od Obligacji obliczaną i należną zgodnie z pkt  16 

Warunków Emisji; 

1.29. „Ogłoszenie Braku Reprezentatywności” oznacza wydanie przez Podmiot 

Wyznaczający publicznego oświadczenia, że wskaźnik WIBOR przestał lub przestanie być 

reprezentatywny dla właściwego dla niego rynku bazowego lub rzeczywistości ekonomicznej, 

którą wskaźnik WIBOR miał mierzyć i że brak jest możliwości do przywrócenia takiej 

reprezentatywności; 

1.30. „Ogłoszenie Końca Publikacji” oznacza wydanie przez Podmiot Wyznaczający 

oficjalnego oświadczenia, że wskaźnik WIBOR przestał lub przestanie być publikowany na stałe, 
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a w dacie tego oświadczenia nie został wyznaczony następca, który będzie nadal obliczał lub 

publikował WIBOR; 

1.31. „PLN”, „zł” oznacza prawny środek płatniczy w Rzeczypospolitej Polskiej;  

1.32. „Podmiot Prowadzący Rachunek” oznacza posiadacza Rachunku Zbiorczego lub 

podmiot prowadzący Rachunek Papierów Wartościowych, na którym zarejestrowane są 

Obligacje; 

1.33. „Podmiot Wyznaczający” oznacza Komisję Nadzoru Finansowego, Narodowy Bank 

Polski, administratora WIBOR lub organizację branżową lub międzyinstytucjonalną grupę 

roboczą, którą wskazała Komisja Nadzoru Finansowego lub Narodowy Bank Polski i która 

zajmuje się przygotowaniem propozycji zastąpienia WIBOR innym wskaźnikiem referencyjnym; 

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

(tj. Dz. U. z 2022 r. poz. 1520); 

1.35. „Prawo restrukturyzacyjne” oznacza ustawę z dnia 15 maja 2015 roku prawo 

restrukturyzacyjne (tj. Dz.U. z 2022 poz. 2309 z późn. zm); 

1.36. „Rachunek Emitenta” oznacza rachunek bankowy Emitenta o nr  5 1140 1010 0000 

5577 3200 1001; 

1.37. „Rachunek Obligacji” oznacza Rachunek Papierów Wartościowych lub Rachunek 

Zbiorczy; 

1.38. „Rachunek Papierów Wartościowych” oznacza rachunek papierów wartościowych, 

o którym mowa w art. 4 ust. 1 Ustawy o Obrocie;  

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

o Obrocie; 

1.40. „Regulacje KDPW” oznacza obowiązujące regulaminy, procedury i innego rodzaju 

regulacje przyjęte przez KDPW, określające sposób prowadzenia przez KDPW systemu 

depozytowo-rozliczeniowego, w szczególności Regulamin Krajowego Depozytu Papierów 

Wartościowych i Szczegółowe zasady działania Krajowego Depozytu Papierów Wartościowych; 

1.41. „Rozporządzenie prospektowe” oznacza Rozporządzenie Parlamentu Europejskiego i 

Rady (UE) 2017/1129 z dnia 14 czerwca 2017 r. w sprawie prospektu, który ma być publikowany 

w związku z ofertą publiczną papierów wartościowych lub dopuszczeniem ich do obrotu na 

rynku regulowanym oraz uchylenia Dyrektywy 2003/71/WE; 

1.42. „Rynek ASO Catalyst” oznacza alternatywny system obrotu prowadzony przez GPW 

lub jej następców prawnych; 

1.43. „Sprawozdanie Finansowe” oznacza półroczne skonsolidowane oraz roczne zbadane 

skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Emitenta; 

1.44. „Stopa Bazowa” ma znaczenie nadane w pkt 16.4.2 Warunków Emisji; 

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

1.46. „Strona Internetowa” oznacza stronę internetową Emitenta dostępną pod adresem 

www.dantex.pl lub innej, która ją zastąpi; 

1.47. „Szczegółowe Zasady Działania KDPW” oznacza Szczegółowe Zasady Działania 

Krajowego Depozytu Papierów Wartościowych; 

1.48. „Ustawa o Obligacjach" oznacza ustawę z dnia 15 stycznia 2015 r. o obligacjach (t.j. 

Dz. U. z 2022 r., poz. 2244 z późn. zm.); 

https://www.dantex.pl/
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1.49. „Ustawa o Obrocie” oznacza ustawę z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami 

finansowymi (t.j. Dz.U. z 2023 r. poz. 646 późn. zm.);  

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

i warunkach wprowadzania instrumentów finansowych do zorganizowanego systemu obrotu 

oraz o spółkach publicznych (t.j.: Dz.U. z 2022 r. poz. 2554);  

1.51. „Ustawa o Rachunkowości” oznacza ustawę z dnia 29 września 1994 o rachunkowości 

(t.j.: Dz. U. z 2023 r. poz. 120 ze zm.);  

1.52. „Utrata Kontroli” oznacza sytuację, gdy Marek Roefler nie będzie posiadał pośrednio 

lub bezpośrednio udziałów Emitenta reprezentujących co najmniej 51% (pięćdziesiąt jeden 

procent) kapitału zakładowego Emitenta oraz co najmniej 51% (pięćdziesiąt jeden procent) 

ogółu głosów na Walnym Zgromadzeniu Emitenta; 

1.53. „Zgromadzenie Wspólników” oznacza zgromadzenie wspólników Emitenta; 

1.54. „WIBOR” oznacza wskaźnik referencyjny stopy procentowej, odzwierciedlający 

poziom stopy procentowej, po jakiej banki są gotowe udzielać sobie kredytów, którego 

administratorem jest GPW Benchmark S.A. i ustalany jest na fixingu zgodnie z „Regulaminem 

Stawek Referencyjnych WIBID i WIBOR”; 

1.55. „WIRON” oznacza wskaźnik referencyjny określony w Regulaminie Indeksu Stopy 

Procentowej WIRON przyjętym Uchwałą Zarządu GPW Benchmark nr 85/2022 z dnia 30 

listopada 2022 r. lub innym dokumencie, który go zastąpi; 

1.56. „Wskaźnik Alternatywny” oznacza wskaźnik ustalony zgodnie z pkt od 16.4.3  

do16.4.10 Warunków Emisji  oraz opracowany zgodnie z BMR, jeśli to rozporządzenie ma 

zastosowanie do opracowywania takiego wskaźnika, który zastępuje WIBOR w sytuacjach 

opisanych w Warunkach Emisji; 

1.57. „Wskaźnik Zadłużenia do Kapitału Własnego” oznacza stosunek łącznej wartości 

Długu Netto do różnicy Kapitału Własnego i wartości firmy wykazanej jako składnik aktywów w 

Sprawozdaniu Finansowym; 

1.58. „Zobowiązania Finansowe” oznacza sumę zobowiązań finansowych według wartości 

bilansowych, w szczególności wynikających z umów pożyczki, kredytu, obligacji, innych 

dłużnych papierów wartościowych, umów leasingu finansowego, umów faktoringu 

odwrotnego, określaną każdorazowo na podstawie półrocznego lub rocznego Sprawozdania 

Finansowego; przy czym dla uniknięcia wątpliwości za Zobowiązania Finansowe nie będą 

uznawane zobowiązania handlowe wynikające z prowadzonej przez Emitenta lub inny podmiot 

z Grupy Kapitałowej Emitenta działalności gospodarczej (tzw. „kredyt kupiecki”), zobowiązania 

związane z opłatami z tytułu użytkowania wieczystego, jak również zobowiązania z tytułu 

udzielonych gwarancji dobrego wykonania przez generalnych wykonawców, którzy prowadzili 

lub będą prowadzić prace budowlane na inwestycjach realizowanych przez Grupę Emitenta; 

1.59. „Zgromadzenie Obligatariuszy” oznacza zgromadzenie Obligatariuszy zwoływane 

i przeprowadzane zgodnie z Ustawą o Obligacjach; 

1.60. „Żądanie Wcześniejszego Wykupu” oznacza pisemne żądanie wykupu Obligacji 

złożone Emitentowi przez Obligatariusza w związku z wystąpieniem Podstawy Wcześniejszego 

Wykupu. 

2. Status prawny obligacji (treść i forma Obligacji) 
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2.1. Każda Obligacja jest dłużnym papierem wartościowym na okaziciela emitowanym w serii, 

nie mającym postaci dokumentu w rozumieniu art. 8 ust. 1 Ustawy o Obligacjach, którym 

Emitent stwierdza, że jest dłużnikiem Obligatariusza i zobowiązuje się wobec niego 

do spełnienia świadczeń pieniężnych szczegółowo określonych w Warunkach Emisji, w sposób 

i terminach tam określonych.  

2.2. Przyjęcie propozycji nabycia Obligacji zgodnie z art. 42 Ustawy o Obligacjach może zostać 

złożone w postaci elektronicznej. 

3. PODSTAWA PRAWNA EMISJI 

3.1. Emisja Obligacji następuje na podstawie: 

3.1.1. przepisów Ustawy o Obligacjach; 

3.1.2. Uchwały  Zarządu Emitenta z dnia 3 stycznia 2024 r. w przedmiocie emisji obligacji A; 

3.1.3. Uchwały  Nadzwyczajnego Zgromadzenia Wspólników Emitenta z dnia 3 stycznia 2024 r. w sprawie 

wyrażenia zgody na zaciągnięcie zobowiązania. 

4. SERIA OBLIGACJI 

4.1. Obligacje emitowane są w serii oznaczonej literą A.  

5. CEL EMISJI I WYKORZYSTANIE ŚRODKÓW Z EMISJI OBLIGACJI 

5.1. Po odliczeniu Kosztów Emisji środki pozyskane przez Emitenta z Emisji zostaną przeznaczone przez 

Emitenta na ogólne cele związane z działalnością deweloperską Grupy Emitenta. 

5.2. Środki, o których mowa w pkt. 5.1. zostaną wpłacone przez Firmę Inwestycyjną na Rachunek 

Emitenta w terminie 1 (jednego) Dnia Roboczego od Dnia Emisji. 

6. WARTOŚĆ NOMINALNA I CENA EMISYJNA 

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

obniżenia zgodnie z Warunkami Emisji.  

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

7. WIELKOŚĆ EMISJI 

7.1. W ramach Emisji emitowanych jest do 20.000 obligacji na okaziciela o wartości nominalnej 

1.000 złotych i łącznej wartości nominalnej do 20.000.000,00 złotych. 

8. PRÓG EMISJI 

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

9. TRYB EMISJI 

9.1. Oferta stanowi ofertę publiczną w rozumieniu rozporządzenia parlamentu europejskiego i rady (UE) 

2017/1129 z dnia 14 czerwca 2017 r. w sprawie prospektu, który ma być publikowany w związku z ofertą 

publiczną papierów wartościowych lub dopuszczeniem ich do obrotu na rynku regulowanym oraz 

uchylenia Dyrektywy 2003/71/WE, przy czym zgodnie z art. 1 ust. 4 lit. a, b  i d  w/w rozporządzenia, nie 

wymaga się sporządzania prospektu ani memorandum informacyjnego.  

9.2. Przyjęcie propozycji nabycia Obligacji może zostać złożone w postaci elektronicznej.  

10. ZBYWALNOŚĆ OBLIGACJI 

10.1. Przenoszenie praw z Obligacji następuje zgodnie z Ustawą o Obligacjach oraz Ustawą 

o obrocie z uwzględnieniem Regulacji KDPW. 

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

11. FORMA I ZAKRES ZABEZPIECZENIA. DODATKOWE ZOBOWIĄZANIA I OŚWIADCZENIA. 

11.1. Obligacje są emitowane jako papiery wartościowe niezabezpieczone. 

12. ŚWIADCZENIA EMITENTA 
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12.1. Emitent, na warunkach szczegółowo określonych w Warunkach Emisji, zobowiązuje 

się do spełnienia następujących świadczeń: 

12.1.1. wykupu Obligacji zgodnie z pkt. 13 Warunków Emisji oraz 

12.1.2. zapłaty premii w przypadkach przewidzianych w pkt. 15.1.4 Warunków Emisji; 

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

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

Obligatariusza, zgodnie z Regulacjami KDPW. 

13. WYKUP OBLIGACJI 

13.1. Wykup Obligacji nastąpi w dniu  24 stycznia 2026 r. („Dzień Wykupu"), z zastrzeżeniem 

pkt. 13.2 Warunków Emisji. 

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

Emisji, w którym Obligacje staną się wymagalne przed Dniem Wykupu („Dzień Wcześniejszego 

Wykupu”): 

13.2.1. na żądanie Obligatariusza lub  

13.2.2. na żądanie Emitenta.  

13.3. Jeżeli Dzień Wykupu lub Dzień Wcześniejszego Wykupu przypadnie na dzień niebędący 

Dniem Roboczym, wykup Obligacji nastąpi w pierwszym Dniu Roboczym następującym 

odpowiednio po Dniu Wykupu lub Dniu Wcześniejszego Wykupu. 

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

zapłatę przez Emitenta na rzecz Obligatariusza za każdą Obligację Należności Głównej, 

powiększonej o Odsetki wyliczone zgodnie z pkt 16 Warunków Emisji oraz o premię 

zdefiniowaną w pkt. 15.1.4., w przypadku wcześniejszego wykupu na żądanie Emitenta.  

13.5. Niezależnie od postanowień powyższych: 

13.5.1. w razie likwidacji Emitenta wszystkie Obligacje podlegają natychmiastowemu wykupowi z dniem 

otwarcia likwidacji; 

13.5.2. w przypadku połączenia Emitenta z innym podmiotem, jego podziału lub przekształcenia formy 

prawnej, Obligacje podlegają natychmiastowemu wykupowi, jeżeli podmiot, który wstąpił w 

obowiązki Emitenta z tytułu Obligacji, zgodnie z Ustawą o Obligacjach nie posiada uprawnień do 

ich emitowania. 

13.6. Z chwilą wykupu Obligacje ulegają umorzeniu. 

14. WCZEŚNIEJSZY WYKUP NA ŻĄDANIE OBLIGATARIUSZA 

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

Obligatariusza Obligacji tylko w przypadkach i na zasadach określonych poniżej.  

14.2. Żądanie wcześniejszego wykupu Obligacji powinno zostać doręczone przez 

Obligatariusza na adres Emitenta i podmiotu prowadzącego Rachunek Papierów 

Wartościowych Obligatariusza, na którym będą zapisane Obligacje. 

14.3. Emitent ma prawo żądać przedstawienia świadectwa depozytowego lub innego 

dokumentu potwierdzającego fakt posiadania Obligacji przez Obligatariusza żądającego 

dokonania wcześniejszego wykupu. 

14.4. W przypadku, gdy: 

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

z Obligacji, Obligacje podlegają, na żądanie Obligatariusza, natychmiastowemu wykupowi 
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14.4.2. Emitent będzie w niezawinionym przez niego opóźnieniu w wykonaniu, w całości lub części, 

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

Obligacji.  

14.5. W przypadku, gdy wystąpi którekolwiek ze zdarzeń wskazanych poniżej (Podstawy 

Wcześniejszego Wykupu), każdy Obligatariusz może żądać wykupu posiadanych przez 

Obligatariusza Obligacji, w terminie od dnia, w którym Emitent powinien zawiadomić 

o wystąpieniu takiego zdarzenia zgodnie z pkt 18.2 Warunków Emisji do upływu 30 dni od dnia, 

w którym Emitent zawiadomił Obligatariuszy o wystąpieniu Podstawy Wcześniejszego Wykupu. 

Obligacje wskazane w żądaniu danego Obligatariusza i temu Obligatariuszowi przysługujące 

Emitent zobowiązuje się wykupić w terminie 30 dni od dnia złożenia żądania, chyba że przed 

złożeniem przez Obligatariusza żądania wcześniejszego wykupu stan faktyczny stanowiący 

zaistniałą Podstawę Wcześniejszego Wykupu przestanie trwać, a wszelkie jego skutki prawne 

zostaną usunięte, o czym Emitent zawiadomi obligatariuszy w sposób przewidziany w 

Warunkach Emisji: 

14.5.1. Regulowanie zobowiązań przez Emitenta 

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

administracyjnych nakazujących zapłatę w łącznej kwocie przekraczającej 10% Kapitału 

Własnego, lub 

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

lub 

(iii) Emitent zaprzestał wykonywania swoich wymagalnych zobowiązań lub ogłosił taki zamiar, 

przy czym przez trwałe zaprzestanie wykonywania zobowiązań, rozumie się zaprzestanie 

wykonywania zobowiązań przez co najmniej 60 (sześćdziesiąt) dni. 

14.5.2. Zgody, licencje, zezwolenia 

Zostaną wycofane lub przestaną obowiązywać jakiekolwiek zgody lub zezwolenia lub licencje 

umożliwiające Emitentowi wykonywanie podstawowej działalności na terenie Rzeczpospolitej 

Polskiej.  

14.5.3. Wypłata dywidendy i inne wypłaty na rzecz akcjonariuszy 

A. Z zastrzeżeniem pkt. B. mające miejsce po dniu emisji, w danym roku obrotowym przed dniem 

spełnienia wszystkich świadczeń z Obligacji: 

i. wypłacenie przez Emitenta dywidendy lub zaliczki na poczet przewidywanej dywidendy, 

lub 

ii. skup lub umorzenie udziałów własnych Emitenta za wynagrodzeniem, lub 

iii. jakiekolwiek inne przekazanie środków pieniężnych udziałowcom Emitenta w sposób o 

zbliżonym skutku ekonomicznym do zdarzeń opisanych w pkt. (i) – (ii). 

B. Emitent jest uprawiony do wypłaty w danym roku obrotowym środków z tytułów, o których 

mowa w pkt A. powyżej, w łącznej wysokości nieprzekraczającej: 

i. w 2024 r. 30 mln zł skonsolidowanego zysku netto za 2023 rok obrotowy; 

ii. w kolejnych latach 50% skonsolidowanego zysku netto za poprzedni rok obrotowy. 

14.5.4. Zaprzestanie prowadzenia działalności 

Emitent zmieni rodzaj prowadzonej podstawowej działalności gospodarczej, tj. działalności 

Emitenta lub spółek Grupy Emitenta polegającej na: 

• działalności deweloperskiej, 
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• prowadzeniu robót budowlanych związanych ze wznoszeniem budynków, 

• kupnie i sprzedaży nieruchomości na własny rachunek, 

• wynajmie i zarządzaniu nieruchomościami – własnymi lub na zlecenie, 

• działalności związanej z obsługą rynku nieruchomości wykonywanej na zlecenie, 

• działalności w zakresie architektury oraz, 

• w przypadku Emitenta i innych spółek z Grupy posiadających udziały w Podmiotach 

Zależnych, działalności firm centralnych i holdingów, z wyłączeniem holdingów finansowych na 

terenie Rzeczpospolitej Polskiej. 

Za zmianę rodzaju prowadzonej podstawowej działalności gospodarczej w istotnej części rozumie 

się sytuację, w której przychody Grupy Emitenta z podstawowej działalności gospodarczej, wyniosą 

mniej niż 75% całkowitych przychodów Grupy Emitenta, na podstawie ostatniego rocznego oraz 

półrocznego Sprawozdania Finansowego. 

14.5.5. Finansowanie podmiotów spoza Grupy 

Emitent lub inny podmiot z Grupy Emitenta udzielą podmiotom spoza Grupy pożyczek, nabędą 

obligacje, weksle, wierzytelności, w których dłużnikiem będzie podmiot inny niż podmiot z Grupy 

Emitenta lub udzielą jakichkolwiek innych form finansowania podmiotom spoza Grupy Emitenta, 

z wyłączeniem transakcji w ramach podstawowej działalności Grupy Emitenta w zakresie 

budownictwa mieszkaniowego realizowanego na terenie Rzeczpospolitej Polskiej.  

14.5.6. Obciążanie majątku 

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

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

hipotekę, zastaw, zastaw rejestrowy, dokona przewłaszczenia na zabezpieczenie, cesji, udzieli 

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

długu, z wyłączeniem transakcji w ramach podstawowej działalności Grupy Emitenta w zakresie 

budownictwa mieszkaniowego realizowanego na terenie Rzeczpospolitej Polskiej. 

14.5.7. Wskaźnik Zadłużenia do Kapitału Własnego  

Wskaźnik Zadłużenia do Kapitału Własnego będzie wyższy niż 0,80. 

14.5.8. Utrata Kontroli 

Nastąpi Utrata Kontroli. 

14.5.9. Postępowanie upadłościowe lub restrukturyzacyjne 

(i) Emitent stanie się niewypłacalny w rozumieniu przepisów Prawa upadłościowego lub Prawa 

restrukturyzacyjnego; 

(ii) Emitent uzna na piśmie swoją niewypłacalność lub z powodu niemożności terminowego 

wykonania swoich zobowiązań będzie prowadził negocjacje z ogółem swoich wierzycieli. 

14.5.10. Postępowania egzekucyjne 

Przeciwko Emitentowi lub któremukolwiek podmiotowi z Grupy Kapitałowej Emitenta zostanie 

wszczęte postępowania egzekucyjne lub nastąpi zajęcie majątku, których łączna wartość 

jednostkowo lub łącznie (w okresie kolejnych 12 miesięcy) przekroczy 10% Kapitału Własnego 

Emitenta (liczona sumarycznie w stosunku do egzekucji i zajęć Emitenta i wszystkich innych 

podmiotów z Grupy Kapitałowej Emitenta). 

14.5.11. Transakcja rażąco niekorzystna 

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

innego podmiotu, nie należącego do Grupy Emitenta, której/których przedmiotem będą aktywa 
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o wartości rynkowej jednostkowo lub łącznie przekraczającej 5.000.000,00 (pięć milionów) 

złotych na warunkach rażąco niekorzystnych w stosunku do powszechnie obowiązujących w 

obrocie gospodarczym, przy czym za rażąco niekorzystne uważane będzie rozporządzenie 

po wartości o 30% niższej od wartości rynkowej. 

14.5.12. Rozwiązanie Emitenta 

Wydane zostanie przez sąd postanowienie o rozwiązaniu Emitenta lub podjęta zostanie 

uchwała Walnego Zgromadzenia o rozwiązaniu Emitenta lub podjęta zostanie uchwała o 

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

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

Spółek Handlowych. 

14.5.13. Rynek ASO Catalyst  

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

tym rynku na żądanie Emitenta bądź na podstawie decyzji GPW. 

14.5.14. Obowiązki informacyjne 

Emitent nie wykona lub nienależycie wykona swoje zobowiązanie do przekazania informacji 

zgodnie z pkt 18 Warunków Emisji i takie naruszenie nie zostało usunięte w ciągu 5 Dni 

Roboczych od dnia wystąpienia danego zdarzenia. 

14.5.15. Brak zwołania Zgromadzenia Obligatariuszy 

Emitent: 

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

Zgromadzenia Obligatariuszy z terminem odbycia Zgromadzenia Obligatariuszy 

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

Obligatariuszy pomimo prawidłowo złożonego żądania lub uniemożliwił w inny sposób 

zwołanie lub odbycie Zgromadzenia Obligatariuszy z zachowaniem powyższych terminów; 

lub 

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

nie opublikował na Stronie Internetowej Emitenta protokołu z przebiegu obrad 

Zgromadzenia Obligatariuszy. 

15. WCZEŚNIEJSZY WYKUP NA ŻĄDANIE EMITENTA 

15.1. Emitent jest uprawniony do wcześniejszego wykupu określonej przez siebie liczby 

Obligacji (wykup całościowy lub częściowy skutkujący umorzeniem wykupowanych Obligacji) 

lub określonej przez siebie części wartości nominalnej wszystkich Obligacji (wykup częściowy 

skutkujący obniżeniem wartości Należności Głównej, nieprowadzący do umorzenia 

wykupowanych Obligacji), w każdym z Dni Roboczych, począwszy od Dnia Płatności Odsetek za 

I Okres Odsetkowy, na następujących zasadach: 

15.1.1. Emitent zawiadamia Obligatariuszy o skorzystaniu z prawa wcześniejszego wykupu, wskazując 

w takim zawiadomieniu Dzień Roboczy, w którym Emitent dokona wcześniejszego wykupu 

Obligacji, tj. Dzień Wcześniejszego Wykupu oraz tryb 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; 

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

niż po upływie 12 (dwunastu) Dni Roboczych od dnia zawiadomienia Obligatariuszy o skorzystaniu 

z prawa wcześniejszego wykupu; 
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15.1.3. Wcześniejszy Wykup zostanie przeprowadzony zgodnie z Regulacjami KDPW. 

15.1.4. z tytułu wykonania wcześniejszego wykupu Emitent, poza Należnością Główną (lub jej częścią) oraz 

należnymi Odsetkami, wypłaci na rzecz Obligatariuszy premię liczoną od wartości nominalnej 

Obligacji, będących przedmiotem danego przedterminowego wykupu (a w przypadku 

wcześniejszego wykupu w drodze wykupu części wartości nominalnej wszystkich Obligacji – 

od wartości wykupowanej części Należności Głównej), zgodnie z poniższym wyszczególnieniem:  

- W Dniu Płatności Odsetek za I oraz w Dniach Roboczych w II, III, IV Okresie Odsetkowym –  0,8%, 

- W Dniach Roboczych w V, VI Okresie Odsetkowym –  0,4%, 

- W Dniach Roboczych w VII i VIII Okresie Odsetkowym –  bez premii. 

16. ODSETKI OD OBLIGACJI (OPROCENTOWANIE) 

16.1. Płatność Odsetek 

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

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

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

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

16.2. Naliczanie odsetek  

16.2.1. Odsetki będą naliczane od wartości nominalnej Obligacji za dany Okres Odsetkowy (zdefiniowany 

poniżej).  

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

(i) Dnia Wykupu (łącznie z tym dniem), albo 

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

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

ostatnim dniu danego Okresu Odsetkowego (łącznie z tym dniem). Każdy kolejny Okres Odsetkowy 

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

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

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

się w następujących dniach terminach wskazanych w poniższej tabeli: 

Numer 

Okresu 

Odsetkowego 

Pierwszy dzień danego Okresu 

Odsetkowego 

Ostatni dzień danego Okresu 

Odsetkowego  

1.  Dzień Emisji 24 kwietnia 2024 r. 

2.  24 kwietnia 2024 r. 24 lipca 2024 r. 

3.  24 lipca 2024 r. 24 października 2024 r. 

4.  24 października 2024 r. 24 stycznia 2025 r. 

5.  24 stycznia 2025 r. 24 kwietnia 2025 r. 

6.  24 kwietnia 2025 r. 24 lipca 2025 r. 

7.  24 lipca 2025 r. 24 października 2025 r. 

8.  24 października 2025 r. 24 stycznia 2026 r. 

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

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

odsetek ustawowych liczonych za okres od Dnia Wykupu do dnia poprzedzającego dzień 

wykonania płatności świadczeń pieniężnych z Obligacji włącznie. 

16.3. Wysokość Odsetek 
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Odsetki od Obligacji będzie się obliczać według następującego wzoru: 

O = N x Opr x (LD/365) 

gdzie: 

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

Opr  - oznacza Stopę Procentową,  

N  - oznacza wartość nominalną jednej Obligacji, 

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

wykupu Okres Odsetkowy kończy się z Dniem Wcześniejszego Wykupu), 

po zaokrągleniu wyniku tego obliczenia do jednego grosza (przy czym 5/10 i większe części grosza będą 

zaokrąglone w górę). 

16.4. Ustalanie Stopy Procentowej 

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

procentowego wysokość oprocentowania pożyczek na polskim rynku międzybankowym dla okresu 

3-miesięcznego WIBOR (Warsaw Interbank Offered Rate) i podana przez GPW Benchmark S.A. na 

stronie www.gpwbenchmark.pl lub innej stronie, która ją zastąpi.  

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

w którym ma obowiązywać dana Stopa Bazowa („Dzień Ustalenia Stopy Bazowej”). 

16.4.3. W przypadku, gdy Stopa Bazowa nie może być ustalona zgodnie z powyższymi postanowieniami (w 

tym, w szczególności, w związku Ogłoszeniem Końca Publikacji) lub gdy nastąpi Brak Zezwolenia 

WIBOR lub gdy zgodnie z Ogłoszeniem Braku Reprezentatywności WIBOR przestanie być 

reprezentatywny, Stopa Bazowa zostanie ustalona jako Wskaźnik Alternatywny skorygowany o 

Korektę (jeśli będzie miała zastosowanie), w sposób opisany poniżej. 

16.4.4. Jeśli brak dostępności WIBOR będzie związany z Ogłoszeniem Końca Publikacji lub gdy nastąpi Brak 

Zezwolenia WIBOR lub gdy zgodnie z Ogłoszeniem Braku Reprezentatywności WIBOR przestanie 

być reprezentatywny, Wskaźnik Alternatywny trwale zastępuje WIBOR. W innym przypadku 

WIBOR jest ponownie stosowany dla ustalenia Stopy Bazowej od Dnia Ustalenia Stopy Bazowej, w 

którym WIBOR będzie ponownie dostępny. 

16.4.5. Emitent ustala Wskaźnik Alternatywny zgodnie z jedną z następujących metod i w poniższej 

kolejności: 

(i) Wskaźnikiem Alternatywnym jest WIRON, z zastrzeżeniem że, jeśli zamiennikiem dla 

wskaźnika referencyjnego WIBOR będzie wskaźnik oparty o WIRON to do obliczeń odsetek 

używany jest WIRON; 

(ii) Wskaźnikiem Alternatywnym jest wskaźnik, który rekomendowała do stosowania zamiast 

WIBOR lub zamiast WIRON Komisja Nadzoru Finansowego lub Narodowy Bank Polski ; 

(iii) Wskaźnikiem Alternatywnym jest stopa referencyjna stosowana przez Narodowy Bank Polski. 

16.4.6. Kolejna metoda jest stosowana, gdy poprzednia metoda nie będzie mogła zostać efektywnie 

zastosowana do Dnia Ustalenia Stopy Bazowej włącznie z tym dniem (w przypadku gdy określony 

Podmiot Wyznaczający nie wskaże Wskaźnika Alternatywnego). 

16.4.7. Po ustaleniu Wskaźnika Alternatywnego Korekta zostaje ustalona zgodnie z następującymi 

zasadami: 

(i) Korekta ma charakter wartości lub działania, które koryguje wartość Wskaźnika 

Alternatywnego. Wartość Korekty może być wartością dodatnią, ujemną, zerową, jak również 

być określona wzorem lub metodą obliczenia (np. poprzez składanie czy kapitalizowanie 

https://gpwbenchmark.pl/
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dziennych stawek procentowych przez okres, dla którego obliczane są odsetki) oraz może 

obejmować inne dostosowania związane z zastąpieniem WIBOR; 

(ii) jeżeli w danej metodzie ustalenia Wskaźnika Alternatywnego: 

a. Podmiot Wyznaczający wskazał Korektę – stosuje się taką Korektę, 

b. Podmiot Wyznaczający wskazał aby nie stosować Korekty – nie stosuje się Korekty; 

(iii) jeżeli w danej metodzie ustalenia Wskaźnika Alternatywnego Podmiot Wyznaczający nie 

odniósł się do Korekty  

a. Korekta jest dodawana do wartości Wskaźnika Alternatywnego; 

b. Korekta jest równa historycznej medianie różnic pomiędzy WIBOR oraz Wskaźnikiem 

Alternatywnym; 

c. mediana różnic jest ustalana: 

1. za okres 24 miesięcy przed dniem, w którym WIBOR przestał być publikowany 

(gdy nastąpiło Ogłoszenie Końca Publikacji) albo pierwszym dniem, w którym 

Wskaźnik Alternatywny jest stosowany (gdy WIBOR nie został opublikowany, 

ale nie nastąpiło Ogłoszenie Końca Publikacji) albo dniem, w którym wystąpił 

Brak Zezwolenia WIBOR albo dniem, w którym zgodnie z Ogłoszeniem Braku 

Reprezentatywności WIBOR przestał być reprezentatywny; 

2. biorąc pod uwagę, każdy dzień z badanego okresu, w którym był publikowany 

zarówno WIBOR, jak i Wskaźnik Alternatywny. 

16.4.8. Wskaźnik Alternatywny oraz Korekta są wyznaczane przez Emitenta lub Agenta Kalkulacyjnego. 

Emitent opublikuje w sposób określony w punkcie 18.2 Warunków Emisji informację o Wskaźniku 

Alternatywnym oraz (po jej sporządzeniu) metodę obliczania Korekty lub informację, że Korekta 

nie jest wymagana. 

16.4.9. Jeśli Wskaźnik Alternatywny jest publikowany z dołu, przez co nie jest on dostępny dla Okresu 

Odsetkowego w Dniu Ustalenia Stopy Bazowej, Dzień Ustalenia Stopy Bazowej ulega 

odpowiedniemu przesunięciu do czasu publikacji Wskaźnika Alternatywnego dla danego Okresu 

Odsetkowego. 

16.4.10. W przypadku gdy Wskaźnik Alternatywny zastąpi WIBOR, postanowienia Warunków Emisji 

odnoszące się do WIBOR stosuje się odpowiednio do tego Wskaźnika Alternatywnego. 

16.4.11. Zmiana metody obliczania WIBOR lub Wskaźnika Alternatywnego ogłoszona przez jego 

administratora, w tym zmiana uznana przez administratora za istotną zmianę, nie stanowi 

podstawy do zmiany Warunków Emisji lub stosowania Korekty. 

16.5. Podwyższenie Marży 

16.5.1. Jeżeli Wskaźnik Zadłużenia do Kapitału Własnego będzie wyższy niż 0,60, to Marża ulegnie 

zwiększeniu o 0,50 punktu procentowego (w skali roku); 

16.5.2. Podwyższona Marża będzie obowiązywać począwszy od kolejnego Okresu Odsetkowego po 

Okresie Odsetkowym, w którym zostały udostępnione informacje o wysokości Wskaźnika 

Zadłużenia do Kapitału Własnego i informacje niezbędne do jego obliczenia, na podstawie którego 

została zweryfikowana wartość Wskaźnika Zadłużenia do Kapitału Własnego na poziomie powyżej 

0,60. Obniżona Marża będzie obowiązywała począwszy od kolejnego Okresu Odsetkowego po 

Okresie Odsetkowym, w którym zostały udostępnione informacje o wysokości Wskaźnika 

Zadłużenia do Kapitału Własnego i informacje niezbędne do jego obliczenia, na podstawie którego 
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została zweryfikowana wartość Wskaźnika Zadłużenia do Kapitału Własnego na poziomie równym 

lub niższym niż 0,60.  

17. SPOSÓB WYPŁATY ŚWIADCZEŃ Z OBLIGACJI 

17.1. Świadczenia pieniężne z Obligacji spełniane będą w złotych. 

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

wzajemnych (chyba że takie potrącenia były wymagane zgodnie z prawem) oraz będą 

dokonywane z uwzględnieniem przepisów prawa obowiązującego w dniu dokonania płatności.  

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

Podmiotu Prowadzącego Rachunek zgodnie z Regulacjami KDPW i regulacjami danego 

Podmiotu Prowadzącego Rachunek, na rzecz osób będących Obligatariuszami w Dniu Ustalenia 

Praw poprzedzającym dany Dzień Płatności. 

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

będą uważane za należycie dokonane z chwilą dokonania przeniesienia środków pieniężnych 

na rachunek Obligatariusza.  

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

z Należnością Główną. 

18. DODATKOWE OBOWIĄZKI EMITENTA 

18.1. Emitent będzie publikował Sprawozdania Finansowe, zgodnie z obowiązującymi 

Emitenta przepisami dotyczącymi przekazywania raportów okresowych przez spółki, których 

Obligacje notowane są na Rynku ASO Catalyst. Sprawozdanie Finansowe zawierać będzie m.in. 

informację o wartości Wskaźnika Zadłużenia do Kapitału Własnego.  

18.2. Emitent zobowiązuje się powiadomić Obligatariuszy o wystąpieniu każdego ze zdarzeń 

opisanych w ust. 13.5, ust. 14.4, ust. 14.5 Warunków Emisji w przypadku, gdy zdarzenie takie 

trwać będzie co najmniej 3 dni, w trybie przewidzianym w pkt. 21 Warunków Emisji. 

19. PRZEDAWNIENIE 

19.1. Roszczenia wynikające z Obligacji, w tym roszczenia o świadczenia okresowe, 

przedawniają się z upływem 10 lat. 

20. PRAWO WŁAŚCIWE. JURYSDYKCJA 

20.1. Obligacje są wyemitowane zgodnie z prawem polskim i temu prawu podlegają. 

Wszelkie związane z Obligacjami spory poddane będą rozstrzygnięciu Sądu Rejonowego dla 

m.st. Warszawy w Warszawie. 

21. ZAWIADOMIENIA 

21.1. Wszelkie zawiadomienia Emitenta kierowane do Obligatariuszy, z zastrzeżeniem pkt. 

18 Warunków Emisji, będą składane Obligatariuszom poprzez publikację na Stronie 

internetowej Emitenta. 

21.2. Wszelkie zawiadomienia kierowane przez Obligatariuszy do Emitenta będą ważne o ile 

zostaną podpisane w imieniu Obligatariusza oraz przekazane listem poleconym lub kurierem 

za zwrotnym potwierdzeniem odbioru lub bezpośrednio za pokwitowaniem odbioru na adres 

Emitenta. 

22. ZGROMADZENIE OBLIGATARIUSZY 

22.1. Obligatariusze mogą podejmować decyzje w ramach Zgromadzenia Obligatariuszy.  

22.2. W wyniku uchwały Zgromadzenia Obligatariuszy dopuszczalna jest zmiana wszystkich 

postanowień Warunków Emisji. 
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22.3. Zasady zwoływania i odbywania Zgromadzenia Obligatariuszy określa Ustawa 

o Obligacjach. Zgromadzenie Obligatariuszy może odbywać się w miejscowości siedziby 

Emitenta lub w Warszawie. 

23. POSTANOWIENIA KOŃCOWE 

23.1. W sprawach związanych z Obligacjami, spółka pod firmą Michael / Ström Dom 

Maklerski S.A. z siedzibą w Warszawie działająca jako Firma Inwestycyjna działa wyłącznie jako 

pełnomocnik Emitenta i nie ponosi żadnej odpowiedzialności w stosunku do Obligatariuszy 

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

obowiązki Emitenta wynikające z Obligacji.  

23.2. W przypadku gdy jakiekolwiek postanowienia Warunków Emisji dotyczące wypłaty 

świadczeń pieniężnych okażą się być sprzeczne z Regulacjami KDPW, pierwszeństwo przed 

stosowaniem postanowień Warunków Emisji w tym zakresie mają odpowiednie Regulacje 

KDPW. 

23.3. Dokumenty, informacje i komunikaty publikowane przez Emitenta na stronie 

internetowej Emitenta w wykonaniu przepisów Ustawy o Obligacjach i postanowień 

Warunków Emisji, Emitent jest zobowiązany przekazywać w postaci drukowanej do Firmy 

Inwestycyjnej– w terminie nie dłuższym niż 5 Dni Roboczych od dnia opublikowania ich na 

stronie internetowej Emitenta. 
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8.5. Definicje i objaśnienia skrótów 

  

Autoryzowany Doradca 

lub Doradca Emitenta lub 

Firma Inwestycyjna 

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

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

1.000 (jeden tysiąc) złotych 

Depozyt oznacza depozyt papierów wartościowy prowadzony przez KDPW zgodnie z 

przepisami Ustawy o Obrocie, w którym na podstawie umowy zawartej przez 

Emitenta z KDPW rejestrowane są Obligacje 

Dzień Emisji oznacza dzień, w którym zostanie utworzona Ewidencja Obligacji 

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

w Rzeczypospolitej Polskiej, w którym KDPW prowadzi normalną działalność 

operacyjną 

Dzień Wcześniejszego 

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

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

Emisja oznacza emisję Obligacji 

Emitent lub Spółka oznacza spółkę pod firmą Dantex Group sp. z o.o. (dawniej: Flavus spółka z 

ograniczoną odpowiedzialnością sp. k.) z siedzibą w Warszawie, adres: ul. Płocka 

9/11, 01-231 Warszawa, wpisana do rejestru przedsiębiorców Krajowego Rejestru 

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

Gospodarczy Krajowego Rejestru Sądowego pod nr KRS 0001076437, REGON: 

363894588, NIP: 7252124107   

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

pkt 4) Ustawy o Obrocie 

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

Grupa, Grupa Emitenta oznacza podmioty wchodzące w skład grupy kapitałowej tworzonej przez Emitenta, 

tj. Emitenta wraz z jego jednostkami zależnymi w rozumieniu przepisów Ustawy o 

Rachunkowości 

KNF lub Komisja 
oznacza Komisję Nadzoru Finansowego w Warszawie 

Kodeks Cywilny oznacza ustawę z dnia 23 kwietnia 1964 r. – Kodeks cywilny (Dz. U. Nr 16, poz. 93 

ze zmianami) 

Dokument Informacyjny oznacza niniejszy dokument, sporządzony na potrzeby wprowadzenia Obligacji na 

Rynek ASO Catalyst 

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

nominalnej 1.000 (jeden tysiąc) złotych każda 

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

zarejestrowaniu Obligacji w Depozycie posiadacza Rachunku Papierów 

Wartościowych, na którym zapisane są Obligacje lub osobę wskazaną podmiotowi 
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prowadzącemu Rachunek Zbiorczy przez posiadacza tego rachunku jako osobę 

uprawnioną z Obligacji zapisanych na takim Rachunku Zbiorczym 

Odsetki, Oprocentowanie oznacza kwotę odsetek od Obligacji obliczaną i należną zgodnie z pkt 17 Warunków 

Emisji 

Okres Odsetkowy oznacza okres, o którym mowa w pkt. 17.2.4 Warunków Emisji 

PKB oznacza Produkt Krajowy Brutto 

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

Rachunek Papierów 

Wartościowych 

oznacza rachunek papierów wartościowych, o którym mowa w art. 4 ust. 1 Ustawy 

o Obrocie 

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

Regulacje KDPW oznacza obowiązujące regulaminy, procedury i innego rodzaju regulacje przyjęte 

przez KDPW, określające sposób prowadzenia przez KDPW systemu depozytowo-

rozliczeniowego, w szczególności Regulamin Krajowego Depozytu Papierów 

Wartościowych i Szczegółowe zasady działania Krajowego Depozytu Papierów 

Wartościowych; 

Regulamin ASO GPW oznacza regulamin Alternatywnego Systemu Obrotu uchwalonego Uchwałą Nr 

147/2007 Zarządu Giełdy Papierów Wartościowych w Warszawie S.A. z dnia 1 

marca 2007 r. (z późn. zm.) 

Rozporządzenie BMB 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 

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

następców prawnych 

Stopa Bazowa ma znaczenie nadane w pkt. 16.4.2. Warunków Emisji; 

Szczegółowe Zasady 

Działania KDPW 

oznacza Szczegółowe Zasady Działania Krajowego Depozytu Papierów 

Wartościowych; 

Ustawa o Obligacjach oznacza ustawę z dnia 15 stycznia 2015 r. o obligacjach (t.j.: Dz.U. z 2022 r. poz. 

2244 ze zm.) 

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

Dz.U. z 2023 r. poz. 646 ze zm.) 

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

wprowadzania instrumentów finansowych do zorganizowanego systemu obrotu 

oraz o spółkach publicznych (tj.: Dz.U. z 2022 r. poz. 2554 z późn. zm) 

Warunki Emisji oznacza Warunki Emisji Obligacji serii A, których treść stanowi Załącznik do 

niniejszej Noty Informacyjnej 

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

pożyczek innym bankom 

 

 

 


