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Zmiana perspektywy ratingu funduszu poreczeniowego
Warminsko-Mazurski Fundusz ,,Poreczenia Kredytowe” Sp. z o.0.
ze stabilnej na negatywna

DZIAtANIE RATINGOWE

Warszawa, 19 kwietnia 2021 r. — Agencja ratingowa EuroRating zmienita perspektywe ratingu
kredytowego nadanego funduszowi poreczeniowemu Warminsko-Mazurski Fundusz
»Poreczenia Kredytowe” Sp. z o0.0. z siedzibg w Dziatldowie ze stabilnej na negatywna.
Sam rating zostat utrzymany na dotychczasowym poziomie A-.

UZASADNIENIE

Zmiana perspektywy ratingu Warminsko-Mazurskiego Funduszu ,Poreczenia Kredytowe” Sp. z o.o.
(WMFPK, Fundusz) na negatywng zwigzana jest gtéwnie z systematycznym wzrostem wartosci
poreczen aktywnych udzielonych w ramach kapitatu wfasnego Funduszu. Przy jednoczesnej
podstepujgcej erozji wartosci skorygowanego kapitatu wtasnego spoétki skutkuje to dos$é szybkim
wzrostem mnoznika kapitatu wtasnego. Na koniec IV kw. 2020 r. wynidst on juz 4,8, wobec 3,8
przed rokiem i 2,8 na koniec 2018 roku. EuroRating zaznacza, ze obecna ekspozycja wtasna WMFPK
na ryzyko udzielonych poreczen jest juz zdecydowanie zbyt wysoka w stosunku do aktualnego
poziomu ratingu nadanego Funduszowi. W przypadku, jesli nie zostanie ona istotnie obnizona
w najblizszym czasie, rating najprawdopodobniej zostanie obnizony.

Do czynnikéw negatywnie oddziatujgcych na biezgcy poziom ratingu WMFPK agencja zalicza réwniez
znaczny wzrost w ciggu kilku ostatnich kwartatow relacji wartosci najwiekszych poreczen na ryzyku
wiasnym do kapitatu wiasnego spétki, a takze generowanie w ciggu trzech ostatnich lat ujemnych
skorygowanych wynikéw finansowych. Od 2018 roku Fundusz generuje skorygowang strate netto,
ktéra w ciggu dwdch ostatnich lat przekraczata poziom 400 tys. zt. Skutkuje to postepujgcym
obnizaniem sie skorygowanego kapitatu wiasnego, ktéry w ciggu trzech lat zmniejszyt sie o 6%.

W powyzszym kontekscie EuroRating zwraca réwniez uwage na fakt, ze WMFPK posiada bardzo niski
poziom utworzonych rezerw celowych (w ostatnich latach odpowiadaty one zaledwie 0,3-0,5%
wartosci portfela poreczen na ryzyku wtasnym). W przypadku ewentualnego wzrostu wartosci wyptat
poreczen (co jest prawdopodobne w kontekscie kryzysu w wielu branzach wynikajgcego z restrykcji
zwigzanych z pandemig COVID-19) bardzo niskie pokrycie udzielonych poreczen rezerwami
przetozytoby sie bezposrednio na pogorszenie wyniku finansowego i dalszy spadek wartosci kapitatu

wtasnego Funduszu.
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NEGATYWNA PERSPEKTYWA RATINGU

Negatywna perspektywa ratingu oznacza, iz wedtug obecnych ocen agencji ratingowej EuroRating
prawdopodobienstwo obnizenia nadanego Funduszowi ratingu w horyzoncie kolejnych 12 miesiecy
jest obecnie wieksze niz 1:3.

PODATNOSC NADANEGO RATINGU NA ZMIANY

Negatywny wptyw na ocene ratingowg WMFPK bedzie miec¢: utrzymanie na obecnym podwyzszonym
poziomie (lub tym bardziej dalszy wzrost) ekspozycji funduszu na ryzyko poreczen w ramach kapitatu
wtasnego i zwigzane z tym utrzymywanie sie (lub wzrost) wysokiego poziomu skorygowanego
mnoznika kapitatu wiasnego spétki; utrzymanie sie (lub tym bardziej dalszy wzrost) stosunkowo
wysokiej ekspozycji na najwieksze udzielone poreczenia (w tym w szczegdlnosci w zakresie poreczen
obcigzajacych ryzyko witasne funduszu); ewentualny wzrost szkodowosci portfela poreczen; a takze
ewentualna kontynuacja generowania ujemnych skorygowanych wynikéw finansowych.

Do czynnikéw pozytywie wptywajacych na ocene ryzyka kredytowego Funduszu zaliczyé mozna
bytoby natomiast: istotne zmniejszenie skali prowadzonej akcji poreczeniowej w ramach kapitatu
wtasnego, skutkujgce spadkiem poziomu skorygowanego mnoznika kapitatu wtasnego spofki;
zmniejszenie ekspozycji na ryzyko najwiekszych klientow (w szczegdlnosci w odniesieniu do kapitatu
wtasnego spotki); utrzymanie w perspektywie srednioterminowej bardzo niskiej szkodowosci portfela
poreczen; a takze ewentualna trwata poprawa wynikéw finansowych.

DODATKOWA NOTA INFORMACYJNA

Agencja EuroRating jest formalnie zarejestrowana przez Europejski Urzgd Nadzoru Gietd i Papieréow
Wartosciowych (ESMA) jako agencja ratingowa uprawniona do wystawiania ratingéw 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 ECAl (zewnetrznej instytucji oceny wiarygodnosci kredytowej), a nadawane
przez agencje publiczne ratingi kredytowe (w tym ratingi niezamdéwione) mogg by¢ stosowane
do celéw regulacyjnych w petnym zakresie przez instytucje finansowe w catej Unii Europejskiej
i sg réwne ratingom wystawionym przez inne agencje uznane przez ESMA, bez terytorialnych
lub innych ograniczen.

Ratingi kredytowe nadawane przez EuroRating funduszom poreczen kredytowych mogg by¢
stosowane przez banki akceptujgce poreczenia tych funduszy do celéw regulacyjnych w petnym
zakresie — w tym zaréwno do pomniejszania wymogow kapitatowych dla poreczanych kredytow
(zgodnie z Rozporzadzeniem CRR), jak réwniez do ograniczania poziomu rezerw celowych tworzonych
na poreczone kredyty (zgodnie z Rozporzgdzeniem Ministra Finansow z dnia 16.12.2008 r. w sprawie
zasad tworzenia rezerw na ryzyko zwigzane z dziatalnos$cig bankéw —j.t. DZ.U.2015.2066).
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UJAWNIENIA REGULACYJNE

Rating nadany Warminsko-Mazurskiemu Funduszowi ,Poreczenia Kredytowe” Sp. z 0.0. jest ratingiem zamdéwionym. Oceniany
podmiot bierze udziat w procesie ratingowym poprzez przekazywanie agencji danych sprawozdawczych iinformacji
wykorzystywanych przez agencje do prowadzenia jego oceny ryzyka kredytowego.

Informacja o dokonanym dziataniu ratingowym zostata przedstawiona ocenianemu podmiotowi z wyprzedzeniem. Rating zostat
wystawiony bez zmian wynikajacych z tego ujawnienia.

Prezentowany rating kredytowy jest ratingiem dla emitenta — jest ogdlng oceng wiarygodnosci kredytowej ocenianego
podmiotu i dotyczy ryzyka kredytowego jego niezabezpieczonych i niepodporzadkowanych zobowigzan finansowych
(w przypadku funduszu poreczeniowego dotyczy to takze zobowigzan pozabilansowych z tytutu udzielonych poreczen).

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

Rating nadany Warmirisko-Mazurskiemu Funduszowi ,Poreczenia Kredytowe” Sp. z o.0. jest ratingiem publicznym. Data
pierwszej publikacji ratingu kredytowego dla ocenianego podmiotu oraz petna historia ratingu s3 publikowane
w serwisie internetowym agencji ratingowej EuroRating (www.EuroRating.com) w sekcji ,Ratingi kredytowe”,
w odpowiedniej zaktadce dotyczacej ocenianego podmiotu.

Definicje ratingowe oraz skala ratingowa stosowana przez EuroRating sg publikowane w serwisie internetowym agencji w sekcji

,Ratingi kredytowe” — ,Skala ratingowa”. Opis metodologii ratingowej stosowanej przez EuroRating do oceny ryzyka
kredytowego funduszy poreczen kredytowych prezentowany jest w serwisie internetowym agencji w sekcji ,,Ratingi kredytowe”
— ,Metodologia”.

Ratingi kredytowe nadawane przez agencje ratingowa EuroRating stanowig wytacznie wtasng niezalezng opinie agencji na temat
kondycji finansowo-ekonomicznej i ryzyka kredytowego (ryzyka niewyptacalnosci i poniesienia na jej skutek strat przez
wierzycieli finansowych) podmiotow podlegajgcych ocenie i nie mogg by¢ one traktowane w inny sposéb. EuroRating nie zajmuje
sie doradztwem inwestycyjnym, a nadawane przez agencje ratingi kredytowe nie stanowig rekomendacji kupna, utrzymywania,
bad?Z tez sprzedazy jakichkolwiek papieréw wartosciowych lub innych instrumentéw finansowych, jak réwniez nie stanowig
rekomendacji nawigzania, utrzymywania lub zaprzestania innych form wspdtpracy biznesowej z ocenianymi podmiotami.
Osoby podejmujace decyzje w oparciu o przyznane przez EuroRating ratingi robig to wyfacznie na wtasne ryzyko. Agencja
ratingowa EuroRating nie uczestniczy w zyskach, jak réwniez nie ponosi zadnej odpowiedzialnosci za ewentualne straty
uzytkownikow lub stron trzecich, jakie mogg wynikngac¢ z korzystania z nadawanych przez agencje ratingéw.

EuroRating nadaje ratingi kredytowe oraz sporzadza powigzane raporty i opinie ratingowe przy zatozeniu i oczekiwaniu,
ze ich uzytkownicy dokonuja réwniez wtasnej niezaleznej oceny jakosci i adekwatnosci kazdego instrumentu finansowego
i/lub papieru wartosciowego do wtasnych celéw inwestycyjnych, biznesowych lub transakcyjnych. Ratingi kredytowe nadawane
przez agencje ratingowg EuroRating odnoszg sie wytacznie do ryzyka kredytowego; nie dotyczg zadnego innego ryzyka, takiego
jak: ryzyko rynkowe, ryzyko prawne lub ryzyko ptynnosci obrotu.

© Wszelkie prawa autorskie i pokrewne, zwigzane z nadawanymi ratingami kredytowymi oraz publikowanymi przez EuroRating
raportami i komunikatami ratingowymi nalezg do agencji ratingowej EuroRating.
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