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Obnizenie ratingu kredytowego spétki GetBack S.A.
z CCC(d) do CC(d)

DZIALANIE RATINGOWE

Warszawa, 30 lipca 2018 r. — Agencja ratingowa EuroRating obnizyta rating kredytowy nadany
spotce GetBack S.A. o jeden stopien z poziomu CCC(d) do CC(d). Utrzymana zostata negatywna
perspektywa ratingu.

UZASADNIENIE

Obnizenie ratingu kredytowego GetBack S.A. ("GetBack") zwigzane jest z przedstawieniem przez
spotke nowych propozycji uktadowych, zaktadajgcych nizszy stopien zaspokojenia wierzycieli,
niz poprzednia propozycja z maja biezgcego roku. Posiadaczom obligacji niezabezpieczonych spétka
proponuje obecnie spfate 27% kwoty naleznosci gtdwnej w kwartalnych ratach wyptacanych przez
8 lat. Pozostata czes¢ wartosci wierzytelnosci miataby zosta¢ skonwertowana na akcje spotki po cenie
rownej wartosci nominalnej, tj. 5 groszy za sztuke.

Zmiana propozycji uktadowych wynika z nowych wyliczen spétki dotyczacych aktualnej wartosci jej
majagtku i zobowigzan. Szacowana biezgca wartos¢ netto portfeli wierzytelnosci (stanowigcych
gtéwny sktadnik aktywow GetBacku) zmniejszyta sie w stosunku do wartosci wykazanej
w sprawozdaniu finansowym za 2017 rok o ok. 0,4 mld zt (do 1,27 mld zt). Jednoczesnie wartosc¢
zobowigzan spatki wzrosta o ok. 0,5 mld zt (do 3,3 mld z1).

EuroRating zwraca uwage, ze wobec kolejnego przesuniecia przez spoétke publikacji sprawozdania
finansowego za |. kwartat 2018 r. i braku petnych aktualnych danych finansowych, a takze wobec
szybko postepujgcych zmian w wartosci majgtku i zadtuzenia spétki, szacowanie kwot mozliwych
do odzyskania przez wierzycieli jest nadal mocno utrudnione.

Opierajac sie na opublikowanych przez GetBack czesciowych danych dotyczacych wartosci portfeli
wierzytelnosci oraz sumy zobowigzan spotki na koniec czerwca b.r., a takze na przedstawionych
zaktualizowanych propozycjach uktadowych, EuroRating obnizyt szacowany wskaznik odzyskania
wierzytelnosci ("recovery rate") dla obligacji niezabezpieczonych (ktérych dotyczy nadany spoétce
ogolny rating dla emitenta) z dotychczasowego poziomu "$redniego lub niskiego" do "niskiego".
Jednoczesnie agencja szacuje, ze w przypadku braku zawarcia uktadu z wierzycielami
i przeprowadzenia upadtosci likwidacyjnej spotki, wskaznik recovery rate bytby bardzo niski.

Zarzad GetBack prowadzi obecnie przeglad opcji strategicznych, wsréd ktérych rozwazane sg m.in.:
sprzedaz czesci lub catosci aktywow operacyjnych inwestorowi branzowemu, zmiana postepowania
uktadowego na postepowanie sanacyjne, podwyziszenie kapitatu zaktadowego lub konwersja
zadtuzenia na kapitat zaktadowy.
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W ocenie agencji realizacja niektérych z w/w opcji moze zwiekszy¢ poziom odzyskania wierzytelnosci
z tytutu obligacji niezabezpieczonych i/lub przyspieszy¢ wyptate zobowigzan uktadowych. EuroRating
bierze zatem pod uwage, ze propozycje uktadowe spotki majg wcigz wstepny charakter i mogg jeszcze
ulec zmianie.

W zwigzku z faktem, Zze ratingi kredytowe nadawane przez agencje ratingowa EuroRating nie sg
wytgcznie szacunkami prawdopodobienistwa wystgpienia niewyptacalnosci ocenianego podmiotu
("probability of default"), lecz stanowig tgczng szacunkowg ocene ryzyka poniesienia straty
(tj. ostatecznej utraty czesci lub catosci naleznosci finansowych wraz z ewentualnymi odsetkami)
przez wierzycieli ocenianego podmiotu w wyniku wystgpienia jego niewyptacalnosci, rating
kredytowy spotki GetBack w momencie wystgpienia jej niewyptfacalnosci nie zostat obnizony
do najnizszego mozliwego poziomu "D". Obecny poziom ratingu "CC" jest trzecim najnizszym
w 20-stopniowej skali ratingowej. Znacznik "(d)" przy poziomie ratingu oznacza, ze oceniana spotka
nie realizuje zobowigzan finansowych i znajduje sie w stanie niewyptacalnosci ("default").

NEGATYWNA PERSPEKTYWA RATINGU

Negatywna perspektywa ratingu wynika z oceny agencji, ze obecnie (m.in. z uwagi na brak aktualnych
sprawozdan finansowych spatki) nadal istnieje wysoka niepewnos¢ odnosnie szacowanego wskaznika
odzyskania wierzytelnosci z tytutu obligacji niezabezpieczonych. Ze wzgledu na dynamicznie
zmieniajgce sie wartosci zarowno aktywow operacyjnych, jak i zobowigzan spoétki, nie mozna
wykluczy¢ kolejnych zmian w propozycjach uktadowych spotki.

Ponadto istnieje ryzyko, ze uktad moze nie zostac zatwierdzony przez wierzycieli (wyznaczona przez
sad data zgromadzenia wierzycieli w celu zawarcia uktadu to 28 sierpnia 2018 r.). W takim
scenariuszu, przy braku mozliwosci kontynuacji dziatalnosci spotki i przeprowadzeniu upadtosci
likwidacyjnej — ze wzgledu na szacowany bardzo niski wskaznik recovery rate — rating
prawdopodobnie zostatby po raz kolejny obnizony.

PODATNOSC NADANEGO RATINGU NA ZMIANY

Negatywnie na biezacy poziom ratingu kredytowego dla GetBack S.A. mogtyby wptywaé: brak
zawarcia przez spotke uktadu z wierzycielami; ewentualne ztozenie przez spotke wniosku o upadtosé
likwidacyjng; a takze dalsze niekorzystne zmiany sytuacji finansowej spotkii/lub dalsza utrata wartosci

posianego przez nig majatku.

Pozytywny wptyw na nadany rating kredytowy mogtyby mie¢ w perspektywie Srednioterminowej:
ewentualne istotne dokapitalizowanie spotki; zawarcie przez GetBack uktadu z wierzycielami
zaktadajgcego co najmniej sredni poziom odzyskania finansowych wierzytelnosci niezabezpieczonych;
ewentualna sprzedaz czesci majatku spotki po atrakcyjnych cenach, pozwalajgca na szybszg sptate
czesci wierzytelnosci; a takze ewentualne ustabilizowanie sytuacji finansowej spotki i kontynuacja
prowadzenia dziatalnosci windykacyjnej na posiadanych portfelach wierzytelnosci.
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DODATKOWA NOTA INFORMACYINA

Agencja EuroRating jest formalnie zarejestrowana przez Europejski Urzad Nadzoru Gietd i Papieréw
Wartosciowych (European Securities and Markets Authority — ESMA) jako agencja ratingowa uprawniona
do wystawiania ratingdw kredytowych na terenie catej Unii Europejskiej (zgodnie z Rozporzgdzeniem
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 niezamdwione) mogg by¢ stosowane do celdw regulacyjnych w petnym zakresie
przez instytucje finansowe w catej Unii Europejskiej i sg rowne ratingom wystawionym przez inne agencje
zarejestrowane przez ESMA, bez terytorialnych lub innych ograniczen.

UJAWNIENIA REGULACYJNE

Ratingi kredytowy nadany spdfce GetBack S.A. jest ratingiem zamdwionym przez oceniany podmiot. EuroRating otrzymat
wynagrodzenie za przyznanie oraz pdzniejszy monitoring tego ratingu. Oceniany podmiot brat udziat w procesie
ratingowym poprzez przekazywanie agencji dokumentow, informacji i wyjasnien dotyczacych swojej sytuacji
ekonomiczno-finansowej. Zgodnie z obowigzujacg w agencji ratingowej EuroRating ,Politykg w zakresie konfliktow
interesdw”, agencja nie Swiadczyta i nie $wiadczy dla ocenianego podmiotu lub powigzanych z nim stron trzecich zadnych
ptatnych ustug dodatkowych.

Rating nadany spdtce 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 wynikajacych 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 ratingowg EuroRating stanowig wytgcznie wiasng opinie agencji na temat
kondycji finansowo-ekonomicznej i ryzyka kredytowego podmiotéw podlegajgcych ocenie i nie mogg by¢ one traktowane

inaczej.
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