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Obniżenie ratingu kredytowego spółki GetBack S.A. do B+, 

perspektywa negatywna 
 

DZIAŁANIE RATINGOWE 

Warszawa, 18 kwietnia 2018 r. – Agencja ratingowa EuroRating obniżyła rating kredytowy 

nadany spółce GetBack S.A. z poziomu BB do B+. Perspektywa ratingu została określona jako 

negatywna. 

 
UZASADNIENIE 

Przeprowadzona nadzwyczajna weryfikacja ratingu kredytowego nadanego GetBack S.A. uwzględnia 

decyzję Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy spółki z 17 kwietnia 2018 r.  

o dodatkowej emisji 50 mln nowych akcji, a także nowe wydarzenia z ostatnich dni dotyczące spółki. 

Utrzymywany dotychczas rating dla GetBack S.A. na poziomie BB zakładał realizację pełnego planu 

ogłoszonego przez spółkę na początku marca 2018 r. w zakresie jej dokapitalizowania dwoma 

emisjami nowych akcji na łączną kwotę co najmniej 500 mln zł, co według szacunków agencji miało 

istotnie wzmocnić i ustabilizować pozycję płynnościową i kapitałową spółki. 

W wyniku szeregu niefortunnych zdarzeń dotyczących GetBack S.A., jakie miały miejsce w ciągu kilku 

ostatnich tygodni, giełdowy kurs akcji i obligacji windykacyjnej spółki gwałtownie spadł, a ponadto  

od 16 kwietnia b.r. notowania jej akcji i obligacji zostały na wniosek Komisji Nadzoru Finansowego 

bezterminowo zawieszone. 

Jakkolwiek sam fakt uchwalenia przez WZA spółki dodatkowej emisji 50 mln nowych akcji EuroRating 

ocenia pozytywnie, to agencja spodziewa się, że nawet przy założeniu, że obie uchwalone emisje akcji 

zostaną skutecznie przeprowadzone w krótkim czasie, z uwagi na bardzo niski ostatnio rynkowy kurs 

akcji, spółka najprawdopodobniej zdoła pozyskać relatywnie niewielkie środki (znacznie niższe  

niż zakładał pierwotny plan spółki). 

Na obniżenie ratingu GetBack S.A. wpłynęły w sposób istotny także ostatnie negatywne informacje 

dotyczące spółki. W szczególności dotyczy to publikacji przez zarząd prawdopodobnie 

nieprawdziwych informacji na temat finalizowanych uzgodnień dotyczących warunków dużego 

dofinansowania (co było przyczyną zawieszenia przez giełdę na wniosek KNF notowań akcji i obligacji 

spółki). Inną negatywną informacją było także przesunięcie przez GetBack S.A. terminu spłaty jednej 

z serii zapadających obligacji. EuroRating nie traktuje tego jako zdarzenia typu default, ponieważ 

przesunięcie terminu spłaty zostało uzgodnione z obligatariuszem. Niemniej jednak agencja zwraca 

uwagę na fakt, iż jest to kolejne zdarzenie osłabiające wiarygodność spółki na rynku kapitałowym.  
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NEGATYWNA PERSPEKTYWA RATINGU 

Negatywna perspektywa ratingu wynika z oceny agencji, że wobec ostatnich wydarzeń i utraty przez 

GetBack S.A. zaufania wśród inwestorów, spółce będzie bardzo trudno emitować nowe obligacje, 

które mogłyby służyć do refinansowania zapadających serii i/lub do spłaty obligacji z opcją put,  

które mogą zostać przedstawione do przedterminowego wykupu. Wobec spodziewanej 

umiarkowanej wartości dokapitalizowania spółki w ramach nowych emisji akcji, może to oznaczać,  

że sytuacja finansowa spółki nadal będzie pozostawać pod negatywną presją. 

 

PODATNOŚĆ NADANEGO RATINGU NA ZMIANY 

Negatywnie na bieżący poziom ratingu kredytowego dla GetBack S.A. mogłyby wpływać: ewentualne 

niepowodzenie (lub tylko częściowe powodzenie) przeprowadzenia jednej (lub tym bardziej obu)  

z planowanych emisji nowych akcji; słabsza od obecnie spodziewanej przez agencję pozycja 

płynnościowa i/lub kapitałowa spółki w kolejnych kwartałach; istotne pogorszenie wypracowywanych 

wyników finansowych i/lub wartości generowanych wolnych przepływów pieniężnych; ewentualne 

utrzymywanie się przez dłuższy okres negatywnego sentymentu rynku wobec branży windykacyjnej 

oraz samej spółki i trudności spółki z pozyskiwaniem kapitału dłużnego na rynku obligacji; a także 

ewentualny brak terminowej spłaty i/lub naruszenie kowenantów wyemitowanych obligacji. 

Pozytywny wpływ na nadany rating kredytowy mogłyby mieć w perspektywie średnioterminowej: 

większa od obecnie spodziewanej poprawa struktury finansowania i znacząca redukcja poziomu 

zadłużenia oprocentowanego, a także realne wydłużenie średniego terminu jego zapadalności  

i obniżenie średniego oprocentowania (przy jednoczesnym zaprzestaniu przez spółkę emitowania 

obligacji z opcją put); obniżenie kosztów finansowych i utrzymywanie się rentowności aktywów  

na wysokim poziomie; ograniczenie tempa wzrostu skali biznesu i dostosowanie go do możliwości 

kapitałowych spółki; a także uzyskiwanie przez spółkę bardziej stabilnych i dodatnich wolnych 

przepływów pieniężnych. 

 

DODATKOWA NOTA INFORMACYJNA 

Agencja EuroRating jest formalnie zarejestrowana przez Europejski Urząd Nadzoru Giełd i Papierów 

Wartościowych (European Securities and Markets Authority – ESMA) jako agencja ratingowa 

uprawniona do wystawiania ratingów kredytowych na terenie całej Unii Europejskiej (zgodnie  

z Rozporządzeniem Parlamentu Europejskiego nr 1060/2009 w sprawie agencji ratingowych)  

i podlega bezpośredniemu nadzorowi ESMA.  

EuroRating posiada status ECAI (zewnętrznej instytucji oceny wiarygodności kredytowej) i zgodnie  

z potwierdzeniem wydanym przez Europejski Nadzór Bankowy (EBA) nadawane przez agencję ratingi 

kredytowe (w tym ratingi niezamówione) mogą być stosowane do celów regulacyjnych w pełnym 

zakresie przez instytucje finansowe w całej Unii Europejskiej i są równe ratingom wystawionym przez 

inne agencje zarejestrowane przez ESMA, bez terytorialnych lub innych ograniczeń. 
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UJAWNIENIA REGULACYJNE 

Ratingi kredytowy nadany spółce GetBack S.A. jest ratingiem zamówionym przez oceniany podmiot. EuroRating otrzymał 

wynagrodzenie za przyznanie oraz późniejszy monitoring tego ratingu. Oceniany podmiot brał udział w procesie 

ratingowym poprzez przekazywanie agencji dokumentów, informacji i wyjaśnień dotyczących swojej sytuacji 

ekonomiczno-finansowej. Zgodnie z obowiązującą w agencji ratingowej EuroRating „Polityką w zakresie konfliktów 

interesów”, agencja nie świadczyła i nie świadczy dla ocenianego podmiotu lub powiązanych z nim stron trzecich żadnych 

płatnych usług dodatkowych. 

Rating nadany spółce GetBack S.A. jest ratingiem publicznym. Data pierwszej publikacji ratingu kredytowego dla 

ocenianego podmiotu oraz pełna historia ratingu są publikowane w serwisie internetowym agencji ratingowej EuroRating 

(www.EuroRating.com) w sekcji „Ratingi kredytowe”, w odpowiedniej zakładce dotyczącej ocenianego podmiotu. 

EuroRating nie bierze odpowiedzialności za informacje o aktualnym ratingu ocenianego podmiotu przekazywane przez 

jakiekolwiek strony trzecie. 

Informacja o nadanym ratingu została przedstawiona ocenianemu podmiotowi z wyprzedzeniem. Rating został 

wystawiony bez zmian wynikających z tego ujawnienia. 

EuroRating uważa zakres i jakość dostępnych informacji na temat ocenianego podmiotu za wystarczające do nadania 

wiarygodnego ratingu kredytowego. EuroRating podejmuje wszelkie niezbędne środki mające na celu zapewnienie, aby 

pozyskiwane informacje wykorzystywane w procesie ratingowym charakteryzowały się odpowiednią jakością oraz  

aby pochodziły ze źródeł, które agencja uważa za wiarygodne. EuroRating nie ma jednakże możliwości sprawdzenia  

lub potwierdzenia w każdym przypadku poprawności, prawdziwości oraz rzetelności pozyskanych informacji 

wykorzystywanych w procesie oceny.  

Opis metodologii ratingowej 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 są publikowane w serwisie internetowym agencji (www.EuroRating.com) w sekcji  

„Ratingi kredytowe” – „Skala ratingowa”. 

Ratingi kredytowe nadawane przez agencję ratingową EuroRating stanowią wyłącznie własną opinię agencji na temat 

kondycji finansowo-ekonomicznej i ryzyka kredytowego podmiotów podlegających ocenie i nie mogą być one traktowane 

inaczej.   
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