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Sprawozdanie dotyczące wniesienia wkładów niepieniężnych na objęcie akcji  

w podwyższonym kapitale zakładowym Spółki CPD S.A. z siedzibą w Warszawie 

 

Niniejsze sprawozdanie zostało sporządzone przez Zarząd Spółki CPD S.A z siedzibą w Warszawie (zwanej 

dalej „Spółką”) na podstawie art. 431 § 7 w zw. z art. 311 § 1 Kodeksu spółek handlowych, celem 

przedstawienia Nadzwyczajnemu Walnemu Zgromadzeniu Spółki zwołanemu na dzień 19 listopada 2025 

roku w związku z przewidzianym wniesieniem wkładów niepieniężnych na objęcie akcji w podwyższonym 

kapitale zakładowym Spółki.   

 

1. Przedmiot wkładów niepieniężnych  

 

Przewidziane jest podwyższenie kapitału zakładowego Spółki o kwotę 102.000,00 zł (słownie: sto dwa 

tysiące złotych) w drodze emisji 1.020.000 (słownie: jeden milion dwadzieścia tysięcy) akcji zwykłych na 

okaziciela serii E, o wartości nominalnej 0,10 zł (słownie: dziesięć groszy) każda (zwanych dalej „Akcjami 

serii E”). 

Przewidziane jest, że Akcje serii E zostaną objęte w zamian za wkłady niepieniężne, których przedmiotem 

będą 204 (słownie: dwieście cztery) udziały (zwane dalej „Udziałami Aportowymi OK”) spółki pod firmą 

Osiedle Kmicica Spółka z ograniczoną odpowiedzialnością z siedzibą w Częstochowie, adres: Ul. Bór 53/57, 

42-200 Częstochowa, wpisanej do rejestru przedsiębiorców Krajowego Rejestru Sądowego prowadzonego 

przez Sąd Rejonowy w Częstochowie, XVII Wydział Gospodarczy Krajowego Rejestru Sądowego, KRS: 

0000926715, NIP: 5732929904, REGON: 520231872 (zwanej dalej „OK”), o łącznej wartości nominalnej 

20.400,00 zł (słownie: dwadzieścia tysięcy czterysta złotych), stanowiących łącznie 51% (słownie: 

pięćdziesiąt jeden procent) kapitału zakładowego OK oraz reprezentujących łącznie 51% (słownie: 

pięćdziesiąt jeden procent) w ogóle głosów na Zgromadzeniu Wspólników OK, których łączna wartość 

godziwa wynosi 3.508.189,73 zł (słownie: trzy miliony pięćset osiem tysięcy sto osiemdziesiąt dziewięć 

złotych siedemdziesiąt trzy grosze). Opinia o wartości godziwej Udziałów Aportowych OK ustalona na 

dzień 30 września 2025 roku została sporządzona dnia 15 października 2025 roku przez biegłego 

rewidenta Ireneusza Łazarskiego wpisanego do rejestru biegłych rewidentów prowadzonego przez 

Krajową Radę Biegłych Rewidentów pod numerem 9601, adres: ul. Widok nr 20, lok. 2, 00-023 Warszawa. 
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W zamian za opisane wyżej wkłady niepieniężne w postaci Udziałów Aportowych OK, Spółka wyemituje 

łącznie 1.020.000 (słownie: jeden milion dwadzieścia tysięcy) akcji zwykłych na okaziciela serii E o 

wartości nominalnej 0,10 zł (słownie: dziesięć groszy) każda.  

Z Akcjami Serii E nie będą związane żadne szczególne uprawnienia. 

Cena emisyjna Akcji serii E została zaproponowana w wysokości 3,20 zł (słownie: trzy złote dwadzieścia 

groszy) za jedną Akcję Serii E.  

 

2. Osoby wnoszące wkłady niepieniężne na objęcie Akcji serii E 

 

Wszystkie Akcje serii E zaoferowane zostaną w trybie subskrypcji prywatnej, o której mowa w art. 431 § 

2 pkt 1) Kodeksu spółek handlowych, w ramach oferty nie będącej ofertą publiczną w rozumieniu art. 2 

lit. d Rozporządzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2017/1129 z dnia 14 czerwca 2017 roku 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, 

przeprowadzonej na terenie Rzeczypospolitej Polskiej. 

W związku z powyższym nie ma zastosowania obowiązek sporządzenia prospektu emisyjnego, 

memorandum informacyjnego ani innego dokumentu ofertowego. 

Zarząd zaoferuje objęcie Akcji serii E wyłącznie jednej osobie będącej wspólnikiem spółki Osiedle Kmicica 

Spółka z ograniczoną odpowiedzialnością z siedzibą w Częstochowie, zgodnie z poniższym: 

1) Arturowi Błasikowi Zarząd zaoferuje objęcie wszystkich 1.020.000 (słownie: jeden milion dwadzieścia 

tysięcy) Akcji Serii E o wartości nominalnej 0,10 zł (słownie: dziesięć groszy) każda, o łącznej wartości 

nominalnej w wysokości 102.000,00 zł (słownie: sto dwa tysiące złotych) za łączną cenę emisyjną w 

kwocie 3.264.000,00 zł (słownie: trzy miliony dwieście sześćdziesiąt cztery złote), w zamian za wkład 

niepieniężny, którego łączna wartość godziwa wynosi 3.508.189,73 zł (słownie: trzy miliony pięćset 

osiem tysięcy sto osiemdziesiąt dziewięć złotych siedemdziesiąt trzy grosze), w postaci 204 (słownie: 

dwieście cztery) udziałów spółki pod firmą Osiedle Kmicica Spółka z ograniczoną odpowiedzialnością 

z siedzibą w Częstochowie, adres: Ul. Bór 53/57, 42-200 Częstochowa, wpisanej do rejestru 

przedsiębiorców Krajowego Rejestru Sądowego prowadzonego przez Sąd Rejonowy w Częstochowie, 

XVII Wydział Gospodarczy Krajowego Rejestru Sądowego, KRS: 0000926715, NIP: 5732929904, 

REGON: 520231872, o łącznej wartości nominalnej 20.400,00 zł (słownie: dwadzieścia tysięcy 

czterysta złotych), stanowiących łącznie 51% (słownie: pięćdziesiąt jeden procent) kapitału 

zakładowego. 

W wyżej opisany sposób Spółka ma zamiar nabyć udziały gwarantujące kontrolę nad spółką Osiedle 

Kmicica Spółka z ograniczoną odpowiedzialnością z siedzibą w Częstochowie.  

 

3. Zastosowana metoda wyceny wkładów niepieniężnych na objęcie Akcji serii E  

 

Wycena wkładów niepieniężnych na objęcie Akcji serii E została dokonana na dzień 30 września 2025 r. 

Wycena została sporządzona w dniu 15 października 2025 roku przez biegłego rewidenta Ireneusza 

Łazarskiego wpisanego do rejestru biegłych rewidentów prowadzonego przez Krajową Radę Biegłych 

Rewidentów pod numerem 9601, adres: ul. Widok nr 20, lok. 2, 00-023 Warszawa. 
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Na podstawie wyceny określono wartość godziwą wkładów niepieniężnych na objęcie Akcji serii E 

stosownie do art. 312(1) § 1 pkt 2) Kodeksu spółek handlowych. 

Jako podstawę wyceny przyjęto podejście majątkowe, tj. metodę skorygowanych aktywów netto, która 

po uwzględnieniu korekt wartości nierynkowych i przeszacowań poszczególnych pozycji majątku 

(aktywów), przedstawia wartość rzeczywistą jej majątku (zbliżoną do ceny rynkowej albo wartości 

godziwej).  

Zarówno Zarząd Spółki, jak i biegły rewident sporządzający wycenę stoją na stanowisku, że wybrana 

metoda wyceny jest najtrafniejsza ze względu na przedmiot wyceny – wartość udziałów spółki, która to 

wartość jest równa wartości jej aktywów netto pomniejszona o zobowiązania wobec osób trzecich oraz 

oparta o rzeczywiste dane, bez konieczności stosowania innych założeń, trendów, planów i przewidywań. 

Przyjęta metoda jest rozwinięciem i udoskonaleniem prostej metody bilansowej i w tym konkretnym 

przypadku spółki Osiedle Kmicica Sp. z o.o. jest wyborem zapewniającym transparentność wyceny. Spółka 

Osiedle Kmicica Sp. z o.o. bowiem od czasu jej zawiązania do dnia wyceny nie osiągnęła żadnych 

przychodów i rozpoznała znikome pozycje kosztowe. Wycenie podlega zatem wartość aktywów netto. 

Wśród aktywów natomiast znajdują się: 

- środki pieniężne w wysokości 10.379,40 złotych, 

- nieruchomość gruntowa niezabudowana, położona w Częstochowie, w rejonie ulicy Św. Kingi , o łącznej 

pow. 1,1245 ha, opisana w księgach wieczystych o numerach: KW CZ1C/00181749/6, KW 

CZ1C/00004186/7, KW CZ1C/00086352/0, KW CZ1C/00181406/0, o łącznej wartości 6.869.900 zł. 

Podstawę wyceny w bilansie spółki Osiedle Kmicica Sp. z o.o. ww. środków trwałych (nieruchomości) 

stanowi operat szacunkowy na temat wartości godziwej tych aktywów sporządzony w dniu 19 września 

2025 roku przez rzeczoznawcę majątkowego Krzysztofa Stryjewskiego - Biuro STRYJEWSKI 

NIERUCHOMOŚCI, 42-202 Częstochowa, al. Kościuszki 27 lok. 3, wpisanego do Centralnego Rejestr 

Rzeczoznawców Majątkowych, pod nr 4598, prowadzonego przez Ministerstwo Rozwoju i Technologii. 

Przy wycenie wartości godziwej udziałów Osiedle Kmicica Sp. z o.o. ograniczono się do jednej metody 

wyceny ze względu na brak podstaw do zastosowania innych metod wycen. Należy podkreślić, że wycena 

przedsiębiorstwa innymi metodami, np. metodą porównawczą z zastosowaniem wskaźników opartych na 

wyniku finansowym, np. P/E (cena/zysk) czy EV/EBITDA, EV (enterprise value – dosł. wartość 

przedsiębiorstwa) oraz EBITDA zysk operacyjny powiększony o amortyzację, nie byłaby miarodajna ze 

względu na to, że nie ma przedsiębiorstwa o tym samym profilu działalności, każda działalność jest inna 

i subiektywna, a wyceniany podmiot nie uzyskiwał dotąd żadnych przychodów. Wynik finansowy nie jest 

więc znany. Ten sam argument wyklucza zastosowanie także wyceny metodami dochodowymi, gdyż 

opierają się one głównie na wyniku finansowym, przewidywanych przepływach, planach, trendach 

rynkowych, które winny być przewidywalne, stabilne i możliwe do oceny. Żadnego z tych aspektów nie 

da się wiarygodnie określić w przypadku podmiotu, który nie rozpoczął działalności. 

Dla porównania - większość metod dochodowych pomimo ich powszechnego wykorzystywania w praktyce 

wyceny przedsiębiorstw może być stosowana jedynie w ograniczonym zakresie. Metody te redukują 

znaczenie majątku przedsiębiorstwa, zwłaszcza jeśli wartość aktywów nie wpływa na generowanie 

dochodu oraz zwiększanie potencjału rozwoju organizacji w długim okresie. Do wad metod dochodowych 

należy zaliczyć ryzyko przeszacowania wartości wycenianego majątku poprzez uzależnienie jego wartości 

od założeń, które zostały przyjęte na moment wyceny zbyt optymistycznie. Ryzyko w przypadku metod 
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dochodowych jest wyższe niż np. w metodach majątkowych, gdyż powstaje tu możliwość przeszacowania 

wskutek zbyt optymistycznej oceny spodziewanych przychodów. W niestabilnej gospodarce przepływy 

pieniężne uzyskiwane przez przedsiębiorstwo są trudne do oszacowania w horyzoncie wieloletnim. Metody 

dochodowe przydatne są do wyceny przedsiębiorstw większych, opartych o trwałe i stabilne struktury 

przedsiębiorstwa, posiadających kadrę zarządczą, zobiektywizowany system gromadzenia danych, spółek 

giełdowych i spółek prawa handlowego. Metoda ta nie jest przydatna do wyceny przedsiębiorstwa, które 

nie rozpoczęło de facto działalności. W takiej sytuacji trudno jest dokonać wieloletnich założeń do 

sporządzenia wyceny, gdyż każdy kierunek działalności może zmienić.  

Dlatego oceniając stan przedsiębiorstwa spółki Osiedle Kmicica Sp. z o.o. na dzień 30 września 2025 roku 

najbardziej adekwatną jest metoda majątkowa, zaś analiza okresów przyszłych jest całkowicie 

bezzasadna. Znany jest stan majątku, natomiast okres przyszły obciążony jest zbyt dużą niepewnością, 

by jego efekty uwzględniać w planowanej transakcji. 

Biorąc powyższe pod uwagę do wyceny wkładów niepieniężnych na objęcie Akcji serii E, tj. Udziałów 

Aportowych OK, przyjęto wyłącznie metodę skorygowanych aktywów netto. 

Wartość godziwa wszystkich udziałów w kapitale zakładowym spółki Osiedle Kmicica Spółka z ograniczoną 

odpowiedzialnością z siedzibą w Częstochowie, tj. 400 (słownie: czterysta) udziałów o wartości nominalnej 

100,00 zł (słownie: sto złotych) każdy, oszacowana na podstawie powyższej metody przez biegłego 

rewidenta na dzień 30 września 2025 roku wyniosła 6.878.803,40 zł (słownie: sześć milionów osiemset 

siedemdziesiąt osiem tysięcy osiemset trzy złote czterdzieści groszy), co daje wartość ok. 17.197,01 zł 

(słownie: siedemnaście tysięcy sto dziewięćdziesiąt siedem złotych jeden grosz) za 1 (słownie: jeden) 

udział. 

Na podstawie art. 431 § 7 w zw. z art. 312(1) § 1 pkt 2) Kodeksu spółek handlowych, Zarząd postanowił 

o odstąpieniu od badania niniejszego sprawozdania przez biegłego rewidenta wyznaczonego przez sąd 

rejestrowy.  

Opinia na temat wartości godziwej wkładów niepieniężnych w postaci Udziałów Aportowych OK stanowi 

załącznik do niniejszego sprawozdania. 

 

4. Uzasadnienie objęcia Akcji serii E w zamian za wkłady niepieniężne 

 

W dniu 1 marca 2023 roku Zarząd Spółki podjął decyzję o rozpoczęciu procesu przeglądu opcji 

strategicznych związanego z dalszą działalnością Spółki.  

Przegląd opcji strategicznych miał na celu rozpoznanie możliwych kierunków rozwoju Spółki.  

W ramach procesu przeglądu opcji strategicznych Zarząd Spółki przeanalizował potencjalne kierunki 

działań uzyskując rozeznanie w zakresie dostępnych wariantów zmierzających do zwiększenia 

maksymalizacji wartości Spółki. W toku przedmiotowego procesu dokonano analiz dotyczących m.in. 

możliwości pozyskania nowego inwestora oraz oceny opłacalności zainicjowana projektów w nowych dla 

Spółki sektorach działalności, przy wykorzystaniu dotychczasowego doświadczenia Spółki w branży 

nieruchomości.  

W dniu 10 lipca 2025 roku Zarząd podjął decyzję o zakończeniu procesu przeglądu opcji strategicznych 

uzasadniając tę decyzję dostatecznym rozpoznaniem możliwych kierunków rozwoju Spółki. W dniu 30 

września 2025 roku Zarząd przyjął nową strategię rozwoju Spółki. 



 
 

5 
 

Na podstawie przeprowadzonych analiz Zarząd uznał, że w największym stopniu do rozwoju Spółki 

przyczynić się może stworzenie pierwszego polskiego REIT [Real Estate Investment Trust - fundusz 

inwestycyjny nieruchomości] notowanego na Giełdzie Papierów Wartościowych w Warszawie. 

Zaplanowane zostały cztery filary nowej strategii na lata 2025-2028, tj.: 

1. Długoterminowy wynajem nieruchomości komercyjnych w Polsce. 

2. Nieruchomości komercyjne z przeznaczeniem na data center i fabryki AI w Polsce. 

3. Długoterminowy wynajem nieruchomości hotelowych w Europie. 

4. Wynajem nieruchomości mieszkaniowych w Stanach Zjednoczonych. 

W związku z zakończeniem przeglądu opcji strategicznych i przyjęciem nowej strategii, Zarząd prowadzi 

rozmowy w zakresie nabycia aktywów wpisujących się w nowe założenia strategiczne. Na skutek rozmów 

Spółka otrzymała m.in. propozycję nabycia udziałów w spółce Osiedle Kmicica Sp. z o.o. z siedzibą w 

Częstochowie, która jest właścicielem nieruchomości gruntowej, niezabudowanej, składającej się z działek 

ewid. nr 12/1, 12/2, 12/3, 12/4, 12/5, 13/1, 13/2, 13/3, 13/4 położonych w Częstochowie w rejonie ulicy 

św. Kingi, opisanych w księgach wieczystych o numerach: KW CZ1C/00181749/6, KW CZ1C/00004186/7, 

KW CZ1C/00086352/0, KW CZ1C/00181406/0 (zwanych dalej łącznie jako „Nieruchomość”). 

Aktualnie obowiązujące Studium uwarunkowań i kierunków zagospodarowania przestrzennego przewiduje 

dla Nieruchomości zabudowę o charakterze mieszkaniowym i usługowym. Dla Nieruchomości została 

wydana w 2018 roku decyzja o warunkach zabudowy ustalająca sposób jej zagospodarowania i warunki 

zabudowy jako: zabudowa mieszkaniowa wielorodzinna i usługowa obejmująca budowę do sześciu 

budynków mieszkalnych wielorodzinnych oraz budowę budynku usługowego - aparthotelu.  

Wartość rynkowa Nieruchomości oszacowana przez rzeczoznawcę majątkowego Krzysztofa Stryjewskiego 

- Biuro STRYJEWSKI NIERUCHOMOŚCI, 42-202 Częstochowa, al. Kościuszki 27 lok. 3, wpisanego do 

Centralnego Rejestr Rzeczoznawców Majątkowych, pod nr 4598, prowadzonego przez Ministerstwo 

Rozwoju i Technologii, wynosiła na dzień 19 września 2025 roku kwotę 6.869.900,00 zł. 

Kapitał zakładowy spółki Osiedle Kmicica Sp. z o.o. wynosi 40.000,00 zł i dzieli się na 400 udziałów o 

wartości nominalnej 100,00 zł każdy. Wspólnikami spółki są Artur Błasik posiadający 325 udziałów, 

Tomasz Górski posiadający 50 udziałów, Inwestycje.pl ASI Sp. z o.o. posiadająca 20 udziałów, Telma 

Group Sp. z o.o. posiadająca 3 udziały oraz Tomasz Kaniowski posiadający 2 udziały. Łączna wartość 

godziwa wszystkich udziałów spółki Osiedle Kmicica Sp. z o.o. określona na zlecenie Spółki przez biegłego 

rewidenta wynosi 6.878.803,40 zł.  

Spółka zawarła w dniu 22 września 2025 roku ze wspólnikami spółki Osiedle Kmicica Sp. z o.o. – Arturem 

Błasikiem i Tomaszem Górskim – porozumienie w sprawie ustalenia podstawowych warunków transakcji 

nabycia udziałów OK. Spółka uzgodniła ze wspólnikami warunki takiej transakcji, które przewidują nabycie 

przez Spółkę od Artura Błasika 204 udziałów tytułem wkładu niepieniężnego na pokrycie nowych akcji 

Spółki emitowanych po cenie 3,20 zł za każdą akcję, po łącznej cenie emisyjnej nie wyższej niż 

3.264.000,00 zł, tj. 16.000,00 zł za każdy udział OK. Pozostałe 121 udziałów spółki Osiedle Kmicica Sp. z 

o.o. należące do Artura Błasika i 50 udziałów należące do Tomasza Górskiego Spółka miałaby nabyć 

płacąc cenę w wysokości nie większej niż łącznie 2.736.000 zł.   

W ocenie Zarządu realizacja wyżej wymienionych zdarzeń spowoduje istotny krok w dalszym rozwój 

Spółki. Dobra lokalizacja Nieruchomości, tj. w bliskiej odległości od Jasnej Góry w Częstochowie, a także 

uwarunkowania co do możliwości jej zabudowy, niosą dla Spółki potencjał wykorzystania Nieruchomości 
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na jeden z celów określonych w strategii rozwoju Spółki - tj. długoterminowy wynajem nieruchomości 

hotelowych. W ocenie Zarządu Spółki istnieje bowiem potencjał zabudowy Nieruchomości budynkami z 

mieszkaniami na wynajem i budynkiem o charakterze aparthotelu, do czego Spółka będzie dążyła w 

przypadku zrealizowania strategii. Nabycie udziałów gwarantujących kontrolę nad spółką Osiedle Kmicica 

Sp. z o.o. tytułem wkładu niepieniężnego sprawi, że Spółka zachowa istotną część środków pieniężnych 

na dalsze projekty.  

 

Mając na uwadze powyższe, w ocenie Zarządu Spółki przesłanki biznesowe oraz zgodność ze strategią 

rozwoju Spółki wskazują na zasadność wniesienia do Spółki wkładu niepieniężnego w postaci Udziałów 

Aportowych OK. 

 

 

 

 ___________________________ 

 Rafał Kijonka – Prezes Zarządu 

 

 

Załączniki: 

- opinia na temat wartości godziwej udziałów spółki Osiedle Kmicica Sp. z o.o. z siedzibą w Częstochowie 
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