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Obnizenie ratingu kredytowego spétki GetBack S.A. do B+,
perspektywa negatywna

DZIALANIE RATINGOWE

Warszawa, 18 kwietnia 2018 r. — Agencja ratingowa EuroRating obnizyta rating kredytowy
nadany spoétce GetBack S.A. z poziomu BB do B+. Perspektywa ratingu zostata okreslona jako
negatywna.

UZASADNIENIE

Przeprowadzona nadzwyczajna weryfikacja ratingu kredytowego nadanego GetBack S.A. uwzglednia
decyzje Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy spotki z 17 kwietnia 2018 r.
o dodatkowej emisji 50 mIn nowych akgcji, a takze nowe wydarzenia z ostatnich dni dotyczace spotki.

Utrzymywany dotychczas rating dla GetBack S.A. na poziomie BB zaktadat realizacje petnego planu
ogtoszonego przez spdétke na poczatku marca 2018 r. w zakresie jej dokapitalizowania dwoma
emisjami nowych akcji na taczng kwote co najmniej 500 min zt, co wedtug szacunkow agencji miato
istotnie wzmocni¢ i ustabilizowac pozycje ptynnosciowq i kapitatowa spotki.

W wyniku szeregu niefortunnych zdarzen dotyczacych GetBack S.A., jakie miaty miejsce w ciggu kilku
ostatnich tygodni, gietdowy kurs akcji i obligacji windykacyjnej spétki gwattownie spadt, a ponadto
od 16 kwietnia b.r. notowania jej akcji i obligacji zostaty na wniosek Komisji Nadzoru Finansowego
bezterminowo zawieszone.

Jakkolwiek sam fakt uchwalenia przez WZA spétki dodatkowej emisji 50 min nowych akcji EuroRating
ocenia pozytywnie, to agencja spodziewa sie, ze nawet przy zatozeniu, ze obie uchwalone emisje akgji
zostang skutecznie przeprowadzone w krétkim czasie, z uwagi na bardzo niski ostatnio rynkowy kurs
akcji, spdtka najprawdopodobniej zdota pozyskac¢ relatywnie niewielkie $rodki (znacznie nizsze
niz zaktadat pierwotny plan spoéfki).

Na obnizenie ratingu GetBack S.A. wptynety w sposdb istotny takze ostatnie negatywne informacje
dotyczgce spodtki. W szczegdlnosci dotyczy to publikacji przez zarzad prawdopodobnie
nieprawdziwych informacji na temat finalizowanych uzgodnien dotyczgcych warunkow duzego
dofinansowania (co byto przyczyna zawieszenia przez gietde na wniosek KNF notowan akgji i obligacji
spotki). Inng negatywng informacjg byto takze przesuniecie przez GetBack S.A. terminu sptaty jedne;j
z serii zapadajacych obligacji. EuroRating nie traktuje tego jako zdarzenia typu default, poniewaz
przesuniecie terminu spfaty zostato uzgodnione z obligatariuszem. Niemniej jednak agencja zwraca
uwage na fakt, iz jest to kolejne zdarzenie ostabiajgce wiarygodnosc spoétki na rynku kapitatowym.
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NEGATYWNA PERSPEKTYWA RATINGU

Negatywna perspektywa ratingu wynika z oceny agencji, ze wobec ostatnich wydarzen i utraty przez
GetBack S.A. zaufania wséréd inwestoréw, spdtce bedzie bardzo trudno emitowaé nowe obligacje,
ktére mogtyby stuzy¢ do refinansowania zapadajacych serii i/lub do sptaty obligacji z opcjg put,
ktore mogg zosta¢ przedstawione do przedterminowego wykupu. Wobec spodziewanej
umiarkowanej wartosci dokapitalizowania spotki w ramach nowych emisji akcji, moze to oznacza,
ze sytuacja finansowa spotki nadal bedzie pozostawac pod negatywng presja.

PODATNOSC NADANEGO RATINGU NA ZMIANY

Negatywnie na biezgcy poziom ratingu kredytowego dla GetBack S.A. moglyby wptywaé: ewentualne
niepowodzenie (lub tylko czesciowe powodzenie) przeprowadzenia jednej (lub tym bardziej obu)
z planowanych emisji nowych akcji; stabsza od obecnie spodziewanej przez agencje pozycja
ptynnosciowa i/lub kapitatowa spatki w kolejnych kwartatach; istotne pogorszenie wypracowywanych
wynikéw finansowych i/lub wartosci generowanych wolnych przeptywoéw pienieznych; ewentualne
utrzymywanie sie przez dtuzszy okres negatywnego sentymentu rynku wobec branzy windykacyjnej
oraz samej spotki i trudnosci spotki z pozyskiwaniem kapitatu dtuznego na rynku obligacji; a takze

ewentualny brak terminowej sptaty i/lub naruszenie kowenantéw wyemitowanych obligacji.

Pozytywny wptyw na nadany rating kredytowy mogtyby mie¢ w perspektywie srednioterminowej:
wieksza od obecnie spodziewanej poprawa struktury finansowania i znaczgca redukcja poziomu
zadtuzenia oprocentowanego, a takze realne wydtuzenie Sredniego terminu jego zapadalnosci
i obnizenie $Sredniego oprocentowania (przy jednoczesnym zaprzestaniu przez spétke emitowania
obligacji z opcjg put); obnizenie kosztéw finansowych i utrzymywanie sie rentownosci aktywow
na wysokim poziomie; ograniczenie tempa wzrostu skali biznesu i dostosowanie go do mozliwosci
kapitatowych spotki; a takze uzyskiwanie przez spoétke bardziej stabilnych i dodatnich wolnych
przeptywow pienieznych.

DODATKOWA NOTA INFORMACYJNA

Agencja EuroRating jest formalnie zarejestrowana przez Europejski Urzgd Nadzoru Gietd i Papieréow
Wartosciowych (European Securities and Markets Authority — ESMA) jako agencja ratingowa
uprawniona do wystawiania ratingdw kredytowych na terenie catej Unii Europejskiej (zgodnie
z Rozporzadzeniem Parlamentu Europejskiego nr 1060/2009 w sprawie agencji ratingowych)
i podlega bezposredniemu nadzorowi ESMA.

EuroRating posiada status ECAIl (zewnetrznej instytucji oceny wiarygodnosci kredytowej) i zgodnie
z potwierdzeniem wydanym przez Europejski Nadzér Bankowy (EBA) nadawane przez agencje ratingi
kredytowe (w tym ratingi niezamowione) mogg by¢ stosowane do celéw regulacyjnych w petnym
zakresie przez instytucje finansowe w catej Unii Europejskiej i s3 rowne ratingom wystawionym przez
inne agencje zarejestrowane przez ESMA, bez terytorialnych lub innych ograniczen.

EuroRating Sp. z 0.0., ul. Cynamonowa 19 lok. 548, 02-777 Warszawa (Poland)
tel.: +48 22 34924 89  e-mail: info@eurorating.com  www.EuroRating.com



GETBACK S.A.

komunikat ratingowy

EuroRating

UJAWNIENIA REGULACYJNE

Ratingi kredytowy nadany spétce GetBack S.A. jest ratingiem zamdéwionym przez oceniany podmiot. EuroRating otrzymat
wynagrodzenie za przyznanie oraz podzniejszy monitoring tego ratingu. Oceniany podmiot brat udziat w procesie
ratingowym poprzez przekazywanie agencji dokumentéw, informacji i wyjasnied dotyczacych swojej sytuacji
ekonomiczno-finansowej. Zgodnie z obowigzujacg w agencji ratingowe] EuroRating ,Politykg w zakresie konfliktéw
intereséw”, agencja nie Swiadczyta i nie $wiadczy dla ocenianego podmiotu lub powigzanych z nim stron trzecich zadnych
ptatnych ustug dodatkowych.

Rating nadany spotce GetBack S.A. jest ratingiem publicznym. Data pierwszej publikacji ratingu kredytowego dla
ocenianego podmiotu oraz petna historia ratingu sg publikowane w serwisie internetowym agencji ratingowej EuroRating
(www.EuroRating.com) w sekcji ,Ratingi kredytowe”, w odpowiedniej zaktadce dotyczgcej ocenianego podmiotu.
EuroRating nie bierze odpowiedzialnosci za informacje o aktualnym ratingu ocenianego podmiotu przekazywane przez
jakiekolwiek strony trzecie.

Informacja o nadanym ratingu zostata przedstawiona ocenianemu podmiotowi z wyprzedzeniem. Rating zostat
wystawiony bez zmian wynikajgcych z tego ujawnienia.

EuroRating uwaza zakres i jako$¢ dostepnych informacji na temat ocenianego podmiotu za wystarczajace do nadania
wiarygodnego ratingu kredytowego. EuroRating podejmuje wszelkie niezbedne srodki majgce na celu zapewnienie, aby
pozyskiwane informacje wykorzystywane w procesie ratingowym charakteryzowaty sie odpowiednig jakoscig oraz
aby pochodzity ze zrédet, ktére agencja uwaza za wiarygodne. EuroRating nie ma jednakze mozliwosci sprawdzenia
lub potwierdzenia w kazdym przypadku poprawnosci, prawdziwosci oraz rzetelnosci pozyskanych informacji
wykorzystywanych w procesie oceny.

Opis metodologii ratingowe] stosowanej przez EuroRating jest prezentowany w serwisie internetowym agencji
(www.EuroRating.com) w sekcji ,Ratingi kredytowe” — ,Metodologia”. Definicje ratingowe oraz skala ratingowa
stosowana przez EuroRating s publikowane w serwisie internetowym agencji (www.EuroRating.com) w sekgji
,Ratingi kredytowe” —,,Skala ratingowa”.

Ratingi kredytowe nadawane przez agencje ratingowa EuroRating stanowig wytgcznie wtasng opinie agencji na temat
kondycji finansowo-ekonomicznej i ryzyka kredytowego podmiotéw podlegajacych ocenie i nie mogg by¢ one traktowane

inaczej.
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