
Strona 1 z 8 

 

 

 

 

DOKUMENT WYŁĄCZENIOWY 

TOWER INVESTMENTS S.A. 
 

 

 

 

 

ZAWIERAJĄCY INFORMACJE OKREŚLONE W ZAŁĄCZNIKU IX DO 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 

 

Niniejszy Dokument został sporządzony na podstawie art. 1 ust. 5 akapit pierwszy lit. ba) 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, w związku z zamiarem ubiegania się o wprowadzenie 1.100.000 
akcji serii D Spółki, o wartości nominalnej 1,00 zł i łącznej wartości nominalnej 1.100.000,00 zł, do obrotu na rynku 
regulowanym Giełdy Papierów Wartościowych w Warszawie. 

 

Akcje Tower Investments S.A., tożsame z akcjami serii D, są dopuszczone i wprowadzone do obrotu na rynku 
regulowanym Giełdy Papierów Wartościowych w Warszawie począwszy od dnia 20.12.2017 r. 

Akcje serii D nie były emitowane w związku z przejęciem poprzez ofertę wymiany, połączeniem lub podziałem. 

Tower Investments S.A. nie jest przedmiotem restrukturyzacji ani nie toczy się wobec niego postępowanie upadłościowe. 

 

Niniejszy Dokument nie był zatwierdzany ani weryfikowany przez żaden organ, w szczególności Komisję Nadzoru 
Finansowego.  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Warszawa, 6.08.2026 r. 
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DEFINTCJE I SKRÓTY 

Pojęcia użyte w niniejszym Memorandum Informacyjnym i pisane wielką literą mają znaczenie nadane im poniżej, chyba że z 

kontekstu, w którym zostały użyte, jednoznacznie wynika inaczej. 

- Akcje Serii D – od 1 do 1.100.000 akcji zwykłych na okaziciela serii D Spółki o wartości nominalnej 1,00 PLN każda. 

- Dokument – niniejszy Dokument Wyłączeniowy 

- Emitent / Tower Investments – Tower Investments S.A. z siedzibą w Warszawie(KRS 0000602813) 

- GPW – Giełda Papierów Wartościowych w Warszawie Spółka Akcyjna 

- KDPW – Krajowy Depozyt Papierów Wartościowych Spółka Akcyjna 

- KNF – Komisja Nadzoru Finansowego 

- KRS – Krajowy Rejestr Sądowy  

- Rozporządzenie – 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. NAZWA EMITENTA (W TYM JEGO LEI), KRAJ ZAŁOŻENIA, LINK DO STRONY INTERNETOWEJ EMITENTA  

firma i forma prawna: Tower Investments Spółka Akcyjna  

kraj: Polska 

adres siedziby: Aleja Jana Pawła II, nr 27, 00-867 Warszawa 

numer KRS 0000602813 

REGON:  302560840 

NIP:  7822564985 

kod LEI: 259400J8JJKET03PCT44 

numer telefonu: +48 22 299 73 34 

adres poczty elektronicznej: info@towerinvestments.pl 

strona internetowa: www.towerinvestments.pl 

 

2. OŚWIADCZENIE OSÓB ODPOWIEDZIALNYCH ZA INFORMACJE ZAWARTE W DOKUMENCIE 
STWIERDZAJĄCE, ŻE – ZGODNIE Z ICH NAJLEPSZĄ WIEDZĄ – INFORMACJE ZAWARTE W DOKUMENCIE 
SĄ ZGODNE ZE STANEM FAKTYCZNYM I ŻE W DOKUMENCIE NIE POMINIĘTO NICZEGO, CO MOGŁOBY 
WPŁYWAĆ NA JEGO ZNACZENIE 

Za wszystkie informacje zawarte w niniejszym Dokumencie odpowiedzialny jest Emitent. 
Działając w imieniu Emitenta oświadczamy, że zgodnie z naszą najlepszą wiedzą, informacje zawarte w niniejszym Dokumencie są 
zgodne ze stanem faktycznym i że w Dokumencie nie pominięto niczego, co mogłoby wpływać na jego znaczenie. 
Dokument został podpisany podpisami kwalifikowanymi. 
 
Podpis Bartosza Marka Kazimierczuka 
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3. NAZWA WŁAŚCIWEGO ORGANU PAŃSTWA CZŁONKOWSKIEGO POCHODZENIA ZGODNIE Z ART. 20 
ROZPORZĄDZENIA. OŚWIADCZENIE, ŻE DOKUMENT NIE STANOWI PROSPEKTU W ROZUMIENIU 
ROZPORZĄDZENIA ORAZ ŻE DOKUMENT NIE ZOSTAŁ PODDANY WERYFIKACJI I ZATWIERDZENIU 
PRZEZ WŁAŚCIWY ORGAN PAŃSTWA CZŁONKOWSKIEGO POCHODZENIA 

Właściwym organem państwa członkowskiego, zgodnie z art. 20 Rozporządzenia, jest Komisja Nadzoru Finansowego. Niniejszy 

Dokument nie stanowi prospektu w rozumieniu Rozporządzenia. Niniejszy Dokument nie został poddany weryfikacji ani 

zatwierdzeniu przez Komisję Nadzoru Finansowego. 

 

4. OŚWIADCZENIE O STAŁYM PRZESTRZEGANIU OBOWIĄZKÓW W ZAKRESIE SPRAWOZDAWCZOŚCI I 
UJAWNIANIA INFORMACJI PRZEZ CAŁY OKRES DOPUSZCZENIA DO OBROTU, W TYM, NA PODSTAWIE 
DYREKTYWY 2004/109/WE, W STOSOWNYCH PRZYPADKACH, ROZPORZĄDZENIA (UE) NR 596/2014 
ORAZ, W STOSOWNYCH PRZYPADKACH, ROZPORZĄDZENIA DELEGOWANEGO (UE) 2017/565 

Emitent stale przestrzega obowiązków w zakresie sprawozdawczości i ujawniania informacji przez cały okres dopuszczenia jego 

papierów wartościowych do obrotu zorganizowanego, w tym na podstawie Dyrektywy 2004/109/WE Parlamentu Europejskiego i 

Rady z dnia 15 grudnia 2004 r. oraz Rozporządzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 596/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 r., z 

zastrzeżeniem, że:  

- w związku z otrzymanym zaleceniem KNF dotyczącym uzupełnienia raportu bieżącego Emitenta nr 21/2023 z dnia 28 

kwietnia 2023 r. poprzez załączenie do niego sprawozdania Rady Nadzorczej Emitenta z działalności w 2022 r., Emitent 

dokonał uzupełnienia ww. raportu bieżącego o ww. dokument; 

- w związku z otrzymanym zaleceniem KNF dotyczącym uzupełnienia skróconego sprawozdania finansowego Emitenta za III 

kwartał 2023 r. o informacje o zagrożeniach oraz założeniach przyjętych w zakresie oceny zdolności Emitenta do kontynuacji 

działalności, w oparciu o analizę bieżącej i przewidywanej kondycji finansowej i płynnościowej Emitenta oraz zapewnienie 

aktualizacji informacji zamieszczonych w ww. sprawozdaniu w zakresie przyjętego założenia kontynuacji działalności, w tym 

osądów i założeń dotyczących przyszłości, Emitent dokonał korekty raportu okresowego za III kwartał 2023 r. w sposób 

wskazany w zaleceniu KNF; 

- w związku z identyfikacją przez KNF potencjalnych nieprawidłowości w sprawozdaniu finansowym Emitenta za rok 2022 i 

skróconym sprawozdaniu finansowym Emitenta za III kwartał 2023 roku, KNF skierowała do Emitenta zalecenie (i) 

zapewnienia rzetelnej prezentacji kolejnych rocznych sprawozdań finansowych Emitenta poprzez (a) ujawnianie rzetelnych 

informacji na temat ryzyka płynności, (b) ujawnianie opisu znaczących zasad (polityki) rachunkowości, faktycznie 

zastosowanych przy sporządzaniu danego sprawozdania finansowego, w szczególności w zakresie opisu zasad wyceny 

odnoszących się do wszystkich kategorii istotnych instrumentów finansowych posiadanych przez Emitenta, utraty wartości 

aktywów finansowych, zasad ustalania wartości godziwej aktywów i zobowiązań wycenianych według wartości godziwej, 

(c) ujawnianie informacji na temat zakresu, w jakim Emitent jest zależny od jego głównych klientów, (d) ujawnianie 

informacji o zobowiązaniach warunkowych oraz (ii) zapewnienie rzetelnej prezentacji przy sporządzaniu kolejnych 

śródrocznych sprawozdań finansowych Emitenta poprzez przestrzeganie wymogów dotyczących ujawnień dotyczących 

ryzyka płynności, w tym ujawniania analizy wymagalności zobowiązań finansowych i opisu zarządzania tym ryzykiem, które 

to zalecenia Emitent realizował w odniesieniu do przyszłych sprawozdań finansowych; 

- w związku z identyfikacją przez KNF potencjalnych nieprawidłowości w sprawozdaniu finansowym Emitenta za rok 2024 i 

skróconym sprawozdaniu finansowym Emitenta za I kwartał 2025 r., KNF skierowała do Emitenta zalecenie dokonywania 

przy sporządzaniu przyszłych sprawozdań finansowych wielowymiarowej analizy i oceny zdolności do kontynuacji 

działalności w oparciu o analizę bieżącej i przewidywanej kondycji finansowej i płynnościowej Emitenta uwzględniającej w 

szczególności: (i) ocenę założeń i planów dotyczących przyszłości w zakresie przyjętego założenia kontynuacji działalności, 

w oparciu o faktyczne i realne dowody na dostępność niezbędnego finansowania pozwalającego na prowadzenie 

działalności w przeciągu co najmniej 12 miesięcy od końca okresu sprawozdawczego oraz (ii) sporządzanie prognoz 

przepływów pieniężnych opartych na racjonalnych podstawach, które to zalecenia Emitent realizował w odniesieniu do 

przyszłych sprawozdań finansowych; 

- w sprawozdaniu z badania sprawozdania finansowego Emitenta za rok obrotowy 2024 biegły rewident odmówił wydania 

opinii co do ww. sprawozdania finansowego Emitenta uzasadniając to brakiem uzyskania (zdaniem biegłego rewidenta) 

wystarczających dowodów, które uprawdopodobniają założenia przyjęte przez Zarząd Emitenta w planie przepływów 

pieniężnych, w związku z czym biegły rewident nie był w stanie ocenić słuszności przyjętego przez Zarząd Emitenta założenia 

kontynuacji działania Emitenta. 

- w sprawozdaniu z badania sprawozdania finansowego Emitenta za rok obrotowy 2025 biegły rewident odmówił wydania 

opinii co do ww. sprawozdania finansowego Emitenta uzasadniając to brakiem uzyskania (zdaniem biegłego rewidenta) 

wystarczających dowodów, które uprawdopodobniają założenia przyjęte przez Zarząd Emitenta w planie przepływów 

pieniężnych, w związku z czym biegły rewident nie był w stanie ocenić słuszności przyjętego przez Zarząd Emitenta założenia 

kontynuacji działania Emitenta. 

- Emitent uchybił terminowi opublikowania raportu rocznego za rok obrotowy 2025, o czym poinformował z wyprzedzeniem 

w raporcie bieżącym nr 14/2026 z dnia 29 kwietnia 2026 roku, informując jednocześnie, że raport roczny za rok obrotowy 
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2025 zostanie przekazany do publicznej wiadomości do 15 maja 2026 roku. Raport roczny za rok obrotowy 2025 został 

opublikowany przez Emitenta w dniu 15 maja 2026 roku. 

 

5. WSKAZANIE, GDZIE DOSTĘPNE SĄ INFORMACJE REGULOWANE PUBLIKOWANE PRZEZ EMITENTA 
ZGODNIE Z OBOWIĄZKAMI W ZAKRESIE BIEŻĄCEGO UJAWNIANIA INFORMACJI ORAZ, W 
STOSOWNYCH PRZYPADKACH, GDZIE MOŻNA UZYSKAĆ NAJNOWSZY PROSPEKT 

Raporty bieżące i okresowe publikowane przez Emitenta dostępne są na stronie internetowej Emitenta pod adresem: 

https://towerinvestments.pl/relacje-inwestorskie/ . 

 

6. W PRZYPADKU OFERTY PUBLICZNEJ PAPIERÓW WARTOŚCIOWYCH – OŚWIADCZENIE, ŻE W 
MOMENCIE SKŁADANIA OFERTY EMITENT NIE OPÓŹNIA UJAWNIENIA INFORMACJI POUFNYCH 
ZGODNIE Z ROZPORZĄDZENIEM (UE) NR 596/2014 

Nie dotyczy – Emitent nie przeprowadza oferty publicznej. 

 

7. PRZESŁANKI OFERTY I WYKORZYSTANIE WPŁYWÓW 

Nie dotyczy – Emitent nie przeprowadza oferty publicznej. 

 

8. CZYNNIKI RYZYKA WŁAŚCIWE DLA EMITENTA 

Poniżej przedstawiono czynniki ryzyka właściwe dla Emitenta. Opis czynników ryzyka sporządzono kierując się zasadami określonymi 

w art. 16 Rozporządzenia. 

Ryzyko kontynuacji działalności i utraty płynności finansowej 

Sytuacja płynnościowa Grupy na dzień 31 marca 2026 r. jest zła, co potwierdza spadek stanu środków pieniężnych do poziomu 

382 327 PLN. W pierwszym kwartale 2026 r. Grupa wygenerowała ujemne przepływy z działalności operacyjnej w kwocie (-76 537) 

PLN, a całkowita zmiana netto stanu gotówki była ujemna i wyniosła (-92 800) PLN. Największym bezpośrednim zagrożeniem są 

zajęcia komornicze na rachunkach bankowych spółek zależnych: Tower Mehoffera i Tower Investments Sp. z o.o., opiewające na 

łączną kwotę blisko 2,39 mln PLN z tytułu zaległości podatkowych oraz składek ZUS. Brak dostępu do tych środków paraliżuje bieżącą 

operacyjność i uniemożliwia terminowe regulowanie zobowiązań handlowych. 

Biegły rewident w sprawozdaniach za rok 2025 jednoznacznie wskazał na istnienie istotnej niepewności co do możliwości 

kontynuowania działalności przez Grupę. Zarząd opiera założenie o kontynuacji na czterech filarach: potencjale deweloperskim 

posiadanych gruntów, wsparciu głównych wierzycieli (w tym konwersji długu na akcje), wdrożeniu technologii Broad Box oraz 

partnerstwach z rynkiem chińskim. Jednakże bez powodzenia planowanej emisji akcji serii E, która ma dostarczyć ok. 2,5 mln PLN na 

spłatę najpilniejszych długów, Grupa może stać się trwale niewypłacalna. Uzależnienie przetrwania od zewnętrznego 

dokapitalizowania przy jednoczesnym braku bieżących przychodów ze sprzedaży w 1 kw. 2026 r. stawia pod znakiem zapytania 

realność realizacji planów Spółki. 

Istotność: Bardzo wysoka | Prawdopodobieństwo: Wysokie  

Ryzyko utrzymywania się ujemnego kapitału własnego 

Grupa Kapitałowa zmaga się z ujemnym kapitałem własnym, co jest wynikiem skumulowanych strat z lat ubiegłych, przekraczających 

47 mln PLN. Na dzień 31 marca 2026 r. kapitał własny Grupy wynosił (-2 057 269) PLN, natomiast w ujęciu jednostkowym (Tower 

Investments S.A.) sytuacja jest jeszcze trudniejsza. Kapitał własny Tower Investments S.A. spadł do poziomu (-8 757 520) PLN. Deficyt 

ten oznacza, że aktywa Spółki nie pokrywają jej zobowiązań, co w świetle art. 397 Kodeksu spółek handlowych nakłada na Zarząd 

obowiązek niezwłocznego zwołania Walnego Zgromadzenia w celu podjęcia uchwały o dalszym istnieniu Spółki. 

Utrzymywanie się ujemnego kapitału istotnie obniża wiarygodność kredytową i praktycznie zamyka Grupie dostęp do finansowania 

dłużnego (np.: bankowego). Inwestorzy i partnerzy biznesowi mogą postrzegać taki stan jako sygnał wysokiego ryzyka upadłości, co 

może utrudniać negocjacje nowych kontraktów deweloperskich i projektów joint venture (wspólne przedsięwzięcie). Jedyną drogą 

wyjścia z trudnej sytuacji jest sukcesywna realizacja zysków z nowych projektów oraz planowane podwyższenie kapitału zakładowego. 

Jeśli jednak straty operacyjne będą się pogłębiać (w 1 kw. 2026 skonsolidowana strata netto wyniosła 259 675 PLN), luka kapitałowa 

będzie się powiększać, co może doprowadzić do konieczności ogłoszenia upadłości, jeśli realizowane projekty nie zakończą się 

sukcesem sprzedażowym a akcjonariusze nie zdecydują się na dalsze wsparcie kapitałowe. 

Istotność: Wysoka | Prawdopodobieństwo: Pewne (stan faktyczny)  
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Ryzyko związane z nieterminowym wywiązywaniem się z obowiązków informacyjnych oraz incydentami zawieszenia notowań 

akcji Spółki 

Spółka podlega ryzyku naruszenia przepisów prawa oraz regulacji giełdowych w zakresie terminowego publikowania okresowych 

sprawozdań finansowych. W przeszłości notowania akcji Tower Investments S.A. na rynku regulowanym GPW zostały zawieszone na 

okres ponad 13 miesięcy (od 5 maja 2025 r. do 22 czerwca 2026 r.) z powodu braku publikacji sprawozdania finansowego za rok 2024 

oraz półrocznego za I półrocze 2025 roku. 

Długotrwałe zawieszenie obrotu wpływa niekorzystnie na płynność walorów Spółki, ogranicza możliwość wyceny rynkowej jej 

majątku i obniża zaufanie inwestorów oraz instytucji finansowych. Mimo że w czerwcu 2026 roku przyczyny zawieszenia ustały i 

notowania wznowiono, powtarzające się opóźnienia w sprawozdawczości mogą w przyszłości prowadzić do ponownych decyzji GPW 

o zawieszeniu notowań, nałożenia kar finansowych przez Komisję Nadzoru Finansowego (KNF), a w skrajnym przypadku – do 

wykluczenia akcji Spółki z obrotu giełdowego. 

Istotność: Wysoka | Prawdopodobieństwo: Średnie  

Ryzyko braku terminowego zatwierdzenia sprawozdania finansowego oraz nieterminowego zwołania Zwyczajnego Walnego 

Zgromadzenia Akcjonariuszy (ZWZA) 

Zgodnie z regulacjami Kodeksu spółek handlowych oraz Ustawy o rachunkowości Zwyczajne Walne Zgromadzenie powinno odbyć się 

w terminie sześciu miesięcy po upływie każdego roku obrotowego, czyli w przypadku roku 2025 do dnia 30 czerwca 2026 roku. Fakt, 

że na dzień Dokumentu ZWZA celem zatwierdzenia sprawozdania za rok 2025 nie zostało zwołane, stanowi bezpośrednie naruszenie 

wymogów formalno-prawnych. Generuje to ryzyko sankcyjne, prawne, operacyjne oraz wizerunkowe. 

Ryzyko sankcyjne wiąże się przede wszystkim z możliwością pociągnięcia członków Zarządu do osobistej odpowiedzialności karnej lub 

finansowej za niedopełnienie obowiązków ustawowych wynikających z Ustawy o rachunkowości. W obszarze prawnym i operacyjnym 

brak zwołania ZWZA przekłada się na brak możliwości podjęcia uchwał w przedmiocie zatwierdzenia sprawozdania finansowego, 

pokrycia straty, a także udzielenia absolutorium członkom organów Spółki za ubiegły rok obrotowy, co wpływa na kluczowe procesy 

korporacyjne i powoduje opóźnienia w złożeniu dokumentacji do Repozytorium Dokumentów Finansowych Krajowego Rejestru 

Sądowego. Z kolei ryzyko wizerunkowe materializuje się istotnym osłabieniem postrzegania jakości ładu korporacyjnego Spółki przez 

uczestników rynku, co może podważyć zaufanie inwestorów, doprowadzić do spadku wyceny giełdowej akcji oraz utrudnić 

pozyskiwanie finansowania zewnętrznego w przyszłości. 

Istotność: Średnia | Prawdopodobieństwo: Wysokie  

Ryzyko związane z certyfikacją i komercjalizacją technologii Broad Box 

Strategia Grupy na lata 2025–2026 zakłada fundamentalne odejście od tradycyjnego deweloperstwa na rzecz innowacyjnego 

budownictwa modułowego, realizowanego przez spółkę joint venture Broad Tower sp. z o.o. Partnerstwo z chińskim liderem 

technologicznym, Broad Box Technology, ma umożliwić wprowadzenie na polski rynek prefabrykatów z unikalnej mieszanki cementu, 

zbrojenia rozproszonego i XPS. Zgodnie z analizami Zarządu, technologia ta pozwala na skrócenie czasu budowy o 40–60% oraz 

redukcję kosztów robocizny o 30–50%, co w obliczu rosnących cen materiałów i deficytu pracowników budowlanych stanowi o 

znaczący potencjale konkurencyjnym. Sukces tego przedsięwzięcia jest jednak obarczony wielopoziomowym ryzykiem. 

Po pierwsze, kluczową barierą wejścia jest proces certyfikacji. W marcu 2026 r. Spółka złożyła wniosek do Instytutu Techniki 

Budowlanej (ITB) o wydanie Krajowej Oceny Technicznej (KOT). Jest to proces długotrwały i rygorystyczny, a brak uzyskania 

certyfikatu lub konieczność przeprowadzenia dodatkowych, kosztownych badań technicznych może uniemożliwić sprzedaż i montaż 

modułów w Polsce. Po drugie, technologia ta, choć sprawdzona w Azji, jest niemal nieznana w Europie. Istnieje ryzyko braku 

akceptacji ze strony polskich sieci handlowych oraz inwestorów instytucjonalnych, którzy mogą obawiać się innowacji 

nieposiadających wieloletniej historii eksploatacji w lokalnym klimacie. 

Największym wyzwaniem pozostaje jednak deficyt kapitałowy. Zarząd szacuje, że pełny rozruch produkcji i zabezpieczenie kapitału 

obrotowego wymaga zaangażowania około 12 mln EUR. Tymczasem planowana na rok 2026 emisja akcji serii E ma przynieść jedynie 

ok. 2,5 mln PLN, co pokryje jedynie najpilniejsze zaległości publicznoprawne i koszty badań ITB. Bez pozyskania silnego inwestora 

strategicznego (rozmowy z rynkiem chińskim trwają), Spółka nie będzie w stanie sfinansować linii produkcyjnej, co uczyni nową 

strategię jedynie teoretycznym planem, niemożliwym do komercjalizacji. Ponadto, ewentualne sankcje geopolityczne lub zaburzenia 

w łańcuchach dostaw komponentów z Chin mogą sparaliżować proces wdrażania technologii, na której Spółka opiera przyszłą 

działalność operacyjną. 

Istotność: Średnia/Wysoka | Prawdopodobieństwo: Średnie  

Ryzyko niepowodzenia planowanej emisji akcji w 2026 roku 

Strategia Spółki jest powiązana z planowanym zwołaniem Walnego Zgromadzenia w III kwartale 2026 roku w celu przegłosowania 

emisji akcji serii E. Celem jest pozyskanie około 2,5 mln PLN, które mają zostać przeznaczone na odblokowanie zajętych rachunków 

bankowych (spłatę ZUS i Urzędu Skarbowego) oraz sfinansowanie certyfikacji technologii Broad Box. Głównym zagrożeniem jest brak 

wystarczającego popytu ze strony obecnych lub nowych inwestorów, szczególnie w obliczu historycznych spadków kursu (wycena 

rynkowa na dzień 31.07.2026 r. wynosiła około 4,4 mln PLN). 

Dodatkowym czynnikiem ryzyka jest aktywność mniejszościowych akcjonariuszy (np. PZW FIZ), którzy w przeszłości zaskarżali uchwały 

emisyjne, co wprowadza niepewność co do skuteczności prawnej nowych emisji. Ewentualne uzyskanie przez oponentów 

zabezpieczenia w postaci wstrzymania wykonania uchwały o emisji serii E mogłoby zablokować proces dokapitalizowania w istotnym 
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dla Spółki momencie. Niepowodzenie emisji oznaczałoby brak środków na proces certyfikacji od Instytutu Techniki Budowlanej, co 

mogłoby uniemożliwić komercjalizację technologii modułowej i mogłoby zmusić Zarząd do złożenia wniosku o upadłość ze względu 

na brak innych realnych źródeł płynności. 

Istotność: Wysoka | Prawdopodobieństwo: Średnie  

Ryzyko nieregularności przychodów i specyfiki procesów deweloperskich 

Działalność Grupy charakteryzuje się brakiem powtarzalności wpływów. W pierwszym kwartale 2026 r. Grupa nie wygenerowała 

przychodów ze sprzedaży, przy jednoczesnym ponoszeniu stałych kosztów ogólnego zarządu, które w samym 1 kw. 2026 wyniosły ok. 

100 tys. PLN u Emitenta. Specyfika branży deweloperskiej powoduje, że cykl inwestycyjny trwa długo, a przychody rozpoznawane są 

dopiero w momencie zakończenia prac i sprzedaży gotowego produktu. Powoduje to ogromne niedopasowanie czasowe wpływów i 

wydatków. 

Obecna sytuacja Grupy uniemożliwia rozpoczęcie nowych projektów deweloperskich, które mogłyby generować przychody w 

przyszłości. Brak nowych inwestycji przy stałym obciążeniu kosztami personelu i obsługi zadłużenia (skonsolidowane koszty finansowe 

w 1 kw. 2026 wyniosły 128 695 PLN) prowadzi do systematycznego pogłębiania strat. Każde opóźnienie w sprzedaży posiadanych 

nieruchomości (np. przy ul. Mehoffera w Warszawie, gdzie termin zawarcia umowy przyrzeczonej był wielokrotnie aneksowany i 

obecny obowiązuje do dnia 4.09.2026 r.) bezpośrednio uderza w płynność finansową i może doprowadzić do utraty zdolności 

operacyjnej przed finalizacją transakcji. 

Istotność: Średnia | Prawdopodobieństwo: Wysokie (specyfika branży)  

Ryzyko uzależnienia od kluczowego personelu 

Grupa operuje w modelu niskiego zatrudnienia. Dzień Dokumentu u Emitenta zatrudnione są jedynie 2 osoby na stanowiskach 

umysłowych (stan ten był taki sam na koniec 2025 r.). Powoduje to niebezpieczną koncentrację wiedzy operacyjnej, kompetencji 

technicznych dotyczących m.in. technologii Broad Box oraz kluczowych relacji biznesowych z partnerami z Chin w rękach Prezesa 

Zarządu, Bartosza Kazimierczuka. Wszelkie zdarzenia losowe (choroba, rezygnacja) uniemożliwiające mu pełnienie funkcji mogłyby 

doprowadzić do paraliżu decyzyjnego, zerwania negocjacji z wierzycielami oraz wstrzymania działalności operacyjnej. 

Zasoby kadrowe Grupy mogą być niewystarczające do jednoczesnego zarządzania restrukturyzacją, procesem certyfikacji nowej 

technologii oraz nadzorowaniem spółek celowych. Brak średniego szczebla zarządzania (managementu) sprawia, że procesy 

administracyjne i operacyjne są mało odporne na błędy i opóźnienia. W sytuacji, gdy strategia Grupy ulega całkowitej przebudowie, 

brak dywersyfikacji kluczowych kompetencji stanowi jedno z najpoważniejszych zagrożeń dla powodzenia prowadzonej działalności. 

Istotność: Średnia | Prawdopodobieństwo: Niskie  

Ryzyko egzekucji i postępowań o ogłoszenie upadłości 

Mimo że w lutym 2025 r. sąd oddalił wniosek YIT Development sp. z o.o. o ogłoszenie upadłości Tower Mehoffera sp. z o.o., ryzyko 

powrotu podobnych postępowań pozostaje wysokie. Grupa posiada liczne przeterminowane zobowiązania handlowe i 

publicznoprawne, co daje każdemu z wierzycieli podstawę do złożenia wniosku o upadłość. Wszczęcie nawet bezzasadnego 

postępowania upadłościowego pogarsza reputację Grupy, utrudnia rozmowy z inwestorami strategicznymi i może uruchomić klauzule 

natychmiastowej wymagalności w innych umowach. 

Obecna sytuacja, w której rachunki są zajęte przez komorników na kwotę 2,39 mln PLN, jest stanem bezpośrednio poprzedzającym 

potencjalną upadłość. Jeżeli Grupa nie odzyska płynności poprzez emisję lub sprzedaż aktywów (np. gruntu przy ul. Mehoffera), 

wierzyciele mogą uznać, że egzekucja syngularna jest nieefektywna i dążyć do likwidacji majątku w trybie upadłościowym. Taki 

scenariusz oznaczałby utratę kontroli nad aktywami i uniemożliwiłby realizację nowej strategii związanej z technologią Broad Box. 

Istotność: Wysoka | Prawdopodobieństwo: Średnie 

Ryzyko decyzji administracyjnych i zmian w planach zagospodarowania 

Działalność Grupy jest wrażliwa na sprawność procesów administracyjnych, co w obecnej sytuacji płynnościowej staje się istotnym 

ryzykiem. Kluczowym aktywem, od którego sprzedaży zależy odzyskanie płynności, jest nieruchomość przy ul. Mehoffera w 

Warszawie. Termin zawarcia umowy przyrzeczonej jej sprzedaży był wielokrotnie aneksowany, a obecnie wyznaczony na 4 września 

2026 r. Każde kolejne opóźnienie w uzyskaniu pozwoleń lub niedotrzymanie warunków zawieszających przez którąkolwiek ze stron 

może doprowadzić do wycofania się kupującego, co w obliczu ujemnych przepływów operacyjnych byłoby dla Spółki bezpośrednim 

zagrożeniem niewypłacalności. 

Ryzyko administracyjne potęguje fakt, że procesy wydawania warunków zabudowy i pozwoleń na budowę w dużych aglomeracjach 

są nieprzewidywalne. Nagłe zmiany w Miejscowych Planach Zagospodarowania Przestrzennego (MPZP) lub zmiany wydanych już 

decyzji administracyjnych mogą niespodziewanie zredukować wartość posiadanych gruntów względem ich obecnej wyceny. Spółka 

operuje na nieruchomościach o wysokim potencjale deweloperskim, ale ich realna wartość zależy wyłącznie od możliwości zabudowy 

pod konkretne sieci handlowe lub cele mieszkaniowe. 

Dodatkowym zagrożeniem są ryzyka środowiskowe i ukryte wady gruntu. Wykrycie zanieczyszczeń wód podziemnych, niestabilność 

dolnych warstw gleby wymagająca kosztownej wymiany mas ziemnych, czy też nieoczekiwane znaleziska archeologiczne mogą 

podnieść koszty przygotowania inwestycji. W sytuacji, gdy rachunki bankowe spółek celowych (Tower Mehoffera sp. z o.o., Tower 

Investments sp. z o.o.) są objęte zajęciami komorniczymi na kwotę blisko 2,39 mln PLN, Grupa nie posiada żadnej rezerwy finansowej 

na pokrycie nieprzewidzianych nakładów inwestycyjnych. Brak możliwości sfinansowania prac rekultywacyjnych lub dodatkowych 
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ekspertyz może wymusić porzucenie projektów na zaawansowanym etapie, co może pociągnąć za sobą konieczność dokonania 

kolejnych wielomilionowych odpisów aktualizujących, pogłębiając i tak już ujemne kapitały własne (-2,06 mln PLN dla Grupy). 

Istotność: Średnia | Prawdopodobieństwo: Wysokie  

Ryzyko makroekonomiczne i geopolityczne 

Grupa funkcjonuje w otoczeniu wysokiej inflacji, która podnosi ceny kluczowych materiałów budowlanych, takich jak stal, cement i 

izolacje, co bezpośrednio uderza w marże projektów opartych na technologii modułowej. Wysokie stopy procentowe zwiększają 

koszty obsługi długu (pożyczki Grupy są oprocentowane na poziomie 16%) oraz ograniczają siłę nabywczą klientów końcowych i 

skłonność sieci handlowych do nowych inwestycji. 

Wojna na Ukrainie wprowadza niepewność geopolityczną, która zniechęca inwestorów zagranicznych do angażowania kapitału w 

Polsce, co utrudnia Spółce pozyskanie partnerów strategicznych. Konflikt ten powoduje również deficyt kadry pracowniczej w branży 

budowlanej, co może opóźnić realizację nowych projektów modułowych. Ponadto, sankcje i zaburzenia w łańcuchach dostaw mogą 

ograniczyć dostępność specyficznych komponentów niezbędnych do produkcji prefabrykatów Broad Box, czyniąc nową strategię 

Grupy podatną na zmiany czynników zewnętrznych, na które Zarząd nie ma wpływu. 

Istotność: Średnia | Prawdopodobieństwo: Średnie 

 

9. CECHY PAPIERÓW WARTOŚCIOWYCH (W TYM ICH KOD ISIN) 

Akcje Serii D są akcjami zwykłymi na okaziciela Emitenta. 

Akcje Serii D oznaczone są kodem ISIN PLTWRNV00104. Z momentem wprowadzenia akcji do obrotu nastąpi ich asymilacja pod 

kodem ISIN PLTWRNV00013. 

Wszystkie powyższe akcje są tożsame w zakresie praw. 

 

10. ROZWODNIENIE I AKCJONARIAT 

Akcjonariusz l. akcji % akcji l. głosów % głosów 

Bartosz Kazimierczuk * 789 054 29,66 789 054 29,66 

Mirosław Kuś 610 001 22,93 610 001 22,93 

PZW Fundusz Inwestycyjny Zamknięty 139 952 5,26 139 952 5,26 

Pozostali 1 121 743 42,15 1 121 743 42,15 

* z podmiotami zależnymi 

 

11. W PRZYPADKU OFERTY PUBLICZNEJ PAPIERÓW WARTOŚCIOWYCH – WARUNKI OFERTY. 

Nie dotyczy – Emitent nie przeprowadza oferty publicznej. 

 

12. RYNKI REGULOWANE LUB RYNKI ROZWOJU MŚP, NA KTÓRYCH PAPIERY WARTOŚCIOWE TOŻSAME Z 
PAPIERAMI WARTOŚCIOWYMI, KTÓRE MAJĄ BYĆ PRZEDMIOTEM OFERTY PUBLICZNEJ LUB ZOSTAĆ 
DOPUSZCZONE DO OBROTU NA RYNKU REGULOWANYM, SĄ JUŻ DOPUSZCZONE DO OBROTU. 

Akcje Serii D Emitenta są tożsame z akcjami serii A, B i C Emitenta, oznaczonymi kodem ISIN PLTWRNV00013, notowanymi na rynku 

regulowanym – rynku równoległym GPW. 

Akcje Serii D Emitenta będą przedmiotem ubiegania się o wprowadzenie do obrotu na rynku regulowanym – rynku równoległym 

GPW. 


		2026-08-06T15:51:15+0200




