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Obnizenie ratingu kredytowego Matopolskiego Regionalnego
Funduszu Poreczeniowego Sp. z 0.0. z BBB- do B+

DZIALANIE RATINGOWE

Warszawa, 24 lipca 2019 r. — Agencja ratingowa EuroRating obnizyta rating kredytowy
nadany funduszowi poreczeniowemu Matopolski Regionalny Fundusz Poreczeniowy Sp. z o.0.
z BBB- do BB+. Perspektywa ratingu zostata zmieniona z negatywnej na stabilna.

UZASADNIENIE

Obnizenie ratingu kredytowego Matopolskiego Regionalnego Funduszu Poreczeniowego Sp. z o.0.
z siedzibg w Krakowie ("MRFP", "Fundusz") zwigzane jest przede wszystkim z dalszym pogorszeniem
wynikow finansowych Funduszu i zwigzanym z tym spadkiem wartosci kapitatu wtasnego spofki,
co skutkowato znacznym wzrostem poziomu mnoznikéw kapitatowych.

MRFP od 2015 roku stale generuje ujemne skorygowane wyniki netto, ktére w ciggu ostatnich
kwartatow ulegty dodatkowo dalszemu pogorszeniu. Skorygowana strata netto wyniosta 5,4 min zt
w 2018 roku oraz 1,6 min zt w | kwartale 2019 roku. Straty te spowodowane byty w gtdwnej mierze
tworzeniem przez Fundusz bardzo wysokich rezerw na poreczenia ze $rodkéw wtasnych
(5,6 min zt w 2018 r. i 1 miIn zt w | kw. 2019 r.), jak rowniez wysokimi wyptatami poreczerr w ramach
srodkéw wtasnych Funduszu (723 tys. zt w 2018 r. i 1 mIn zt w | kw. 2019 r.). Bardzo duzy wzrost
rezerw celowych w IV kw. 2018 r. (do tacznej kwoty 8,8 min zt, co odpowiadato réwnowartosci 13,3%
portfela aktywnych poreczen na ryzyku wtasnym) Fundusz ttumaczy przede wszystkim zmiang
(uporzadkowaniem i ujednoliceniem) zasad tworzenia rezerw.

Generowane przez MRFP straty przyczyniajg sie do systematycznego spadku wartosci skorygowanego
kapitatu wiasnego spotki. Ponadto, w 2017 roku MRFP zaksiegowat w wyniku z lat ubiegtych kwote
-2,6 min zt dotyczacg zmiany zasad ksiegowania dochoddéw dotyczacych srodkéw z RPO. W efekcie
na koniec | kw. 2019 r. skorygowany kapitat wtasny spétki wynosit juz tylko 11,4 min zt, wobec
12,3 min zt na koniec 2018 r., 19,3 mIn zt w 2017 r. i 20,2 mIn zt w 2016 .

taczna wartosc¢ portfela aktywnych poreczen w ciggu ostatnich kilku kwartatow zmniejszata sie
wprawdzie (do 99 min zt na koniec | kw. 2019 r., wobec 131 min zt w lll kw. 2017 r.), jednak wynikato
to gtédwnie z obnizania sie wartosci poreczen udzielonych w ramach unijnego programu RPO.
Natomiast na niemal statym, wysokim poziomie utrzymywata sie wartos¢ poreczen udzielonych
w ramach kapitatu wtasnego MRFP (oscylowata ona ostatnio w zakresie ok. 62-66 min zt).
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Utrzymywanie przez Fundusz aktywnej akcji poreczeniowej przy jednoczesnym znacznym spadku
wartosci kapitatu wiasnego przektadato sie na znaczny wzrost mnoznika kapitatu wtasnego spofki,
ktory na koniec | kw. 2019 r. wzrést do najwyzszego w dotychczasowej historii Funduszu poziomu 5,61
(wobec 5,36 na koniec 2018r., 3,27 w 2017 r., 2,98 w 2016 r.i 2,59 w 2015 r.).

Obecng wartos¢ realnej ekspozycji wtasnej MRFP na udzielone poreczenia (w relacji do posiadanego
kapitatu wtasnego) EuroRating ocenia juz jako zdecydowanie za wysokg, co w sposdéb istotny
przekfada sie na wzrost ryzyka podstawowej dziatalno$ci operacyjnej (poreczeniowej) Funduszu.
Jest to tym bardziej istotne w kontekscie stabej jakosci portfela poreczanych kredytéw (z tacznej
wartosci 98,9 min zt poreczen aktywnych na koniec | kw. 2019 r. az 12,9 mln zt zakwalifikowane byto
do kategorii ,stracone”, a dodatkowe 6,4 min zt do kategorii ,watpliwe”).

Na dokonane obnizenie oceny ratingowej Mafopolskiego Regionalnego Funduszu Poreczeniowego
wplyw miata takze struktura portfela lokat srodkéw pienieznych Funduszu. Od dtugiego czasu MRFP
lokuje zdecydowang wiekszos¢ srodkéw pienieznych, ktérymi dysponuje (w tym wysoka kwota
dofinansowania zwrotnego w ramach RPO, za bezpieczenstwo ktorych to srodkéw Fundusz
odpowiada) w lokalnych bankach spétdzielczych, ktére w ocenie agencji ratingowej EuroRating
charakteryzuja sie podwyzszonym lub wysokim ryzykiem kredytowym. Wedtug stanu na koniec
| kw. 2019 r. wartos¢ srodkéw ulokowanych w kazdym z dwdch bankdéw spétdzielczych majacych
najwiekszy udziat w portfelu lokat byfa wyzisza niz kapitat wtasny Funduszu. Oznacza to,
ze ewentualna niewyptacalnos¢ kazdego z tych bankéw mogtaby zagrozi¢ istnieniu Funduszu.

MRFP wdrozyt juz nowy regulamin lokowania srodkéw pienieznych, zgodnie z ktérym udziat bankéw
spotdzielczych w portfelu lokat ma zostac ograniczony do 30% (nie wiecej niz 10% w jednym banku),
jednak nadal oznaczac¢ to bedzie lokowanie w pojedynczych bankach spétdzielczych kwot ok. 6,5 min
zt, co odpowiadac bedzie rownowartosci ponad potowy kapitatu wtasnego spotki (faczna ekspozycja
na ryzyko bankdéw spétdzielczych bedzie mogta przekraczaé 1,5-krotnos¢ kapitatu spétki), co w ocenie
agencji nadal bedzie sie wigzato dla Funduszu ze zbyt wysokim ryzykiem.

STABILNA PERSPEKTYWA RATINGU

Zmiana perspektywy ratingu na stabilng zwigzana jest z zawarciem przez MRFP umowy z Matopolskim
Funduszem Rozwoju Sp. z 0.0. na wsparcie akcji poreczeniowej w postaci reporeczen. Zgodnie
z umowa MRFP ma w ciggu 12 miesiecy udzieli¢ poreczen w ramach programu na kwote 30 min zt,
za co ma otrzymac wynagrodzenie w tgcznej kwocie ok. 6,9 min zt.

EuroRating oczekuje, ze Fundusz bedzie w najblizszych kwartatach udzielat gtéwnie poreczen
reporeczanych (zamiast poreczen w petni na kapitale wtasnym). Dodatkowo wysokie wynagrodzenie
za realizacje projektu powinno pozwoli¢ Funduszowi na wypracowanie dodatnich wynikow
finansowych i tym samym powinno przyczyni¢ sie do odwrdcenia dotychczasowej negatywnej
tendencji w zakresie spadku wartosci kapitatu wtasnego. Agencja spodziewa sie, ze oba te czynniki
mogg wptyngé na obnizenie (obecnie wysokiego) poziomu mnoznika kapitatu wtasnego.
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PODATNOSC NADANEGO RATINGU NA ZMIANY

Pozytywny wptyw na ocene ryzyka kredytowego MRFP mogtoby mie¢: ewentualne dokapitalizowanie
spotki przez udziatowcow lub — w przypadku jego braku — istotne zmniejszenie ekspozycji wiasnej
Funduszu na ryzyko poreczen, skutkujgce spadkiem mnoznika kapitatu wtasnego do bezpiecznego
poziomu; trwate zwiekszenie bezpieczenstwa portfela lokat srodkéw pienieznych poprzez znaczne
zmniejszenie (lub catkowite wyeliminowanie) lokat w bankach charakteryzujacych sie podwyzszonym
(a zwtaszcza wysokim) ryzykiem kredytowym; spadek wartosci dokonywanych wyptat poreczen oraz
poprawa jakosci portfela poreczen; a takze trwata poprawa wypracowywanego skorygowanego
wyniku finansowego (w tym w szczegdlnosci generowanie zyskow powiekszajgcych kapitat wtasny).

Do potencjalnych czynnikéw mogacych mie¢ negatywny wptyw na biezgcg ocene ratingowg MRFP
EuroRating zalicza: utrzymanie obecnej wysokiej wartosci (lub tym bardziej jej ewentualny dalszy
wzrost) poreczen na ryzyku wiasnym Funduszu; kontynuacja generowania strat i dalszy spadek
wartosci kapitatu wtasnego spétki; ewentualny dalszy wzrost poziomu mnoznika kapitatu wtasnego;
kontynuacja dokonywania wysokich wypfat poreczen (w tym w szczegdlnosci w ramach kapitatu
wiasnego); a takze utrzymywanie ryzyka kredytowego portfela lokat srodkéw pienieznych
na podwyzszonym poziomie.

DODATKOWA NOTA INFORMACYJNA

Agencja EuroRating jest formalnie zarejestrowana przez Europejski Urzagd Nadzoru Gietd i Papierow
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 ECAI (zewnetrznej instytucji oceny wiarygodnosci kredytowej), a nadawane
przez agencje publiczne ratingi kredytowe (w tym ratingi niezamdéwione) mogg by¢ stosowane
do celédw regulacyjnych w petnym zakresie przez instytucje finansowe w catej Unii Europejskiej
i s rédwne ratingom wystawionym przez inne agencje uznane przez ESMA, bez terytorialnych

lub innych ograniczen.

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

Rating nadany Matopolskiemu Regionalnemu Funduszowi Poreczeniowemu Sp. z 0.0. jest ratingiem zamdwionym.
Oceniany podmiot bierze udziat w procesie ratingowym poprzez przekazywanie agencji danych sprawozdawczych
i informacji wykorzystywanych przez agencje do prowadzenia jego oceny ryzyka kredytowego.

Informacja o nadanym ratingu zostata przedstawiona ocenianemu podmiotowi z wyprzedzeniem. W oparciu
o dostarczone przez MRFP dodatkowe informacje merytoryczne utrzymana zostata wczesniejsza decyzja Komitetu
Ratingowego o obnizeniu ratingu z BBB- do BB+, natomiast decyzja o utrzymaniu negatywnej perspektywy ratingu zostata
zmieniona na okreslenie perspektywy ratingu jako stabilnej.

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

EuroRating uwaza zakres i jakos¢ dostepnych informacji na temat ocenianego podmiotu za wystarczajace
do nadania mu wiarygodnego ratingu kredytowego. Agencja podejmuje wszelkie niezbedne sSrodki majace na celu
zapewnienie, aby pozyskiwane informacje wykorzystywane w procesie ratingowym charakteryzowaty sie odpowiednia
jakoscia oraz aby pochodzity ze Zzrddet, ktére agencja uwaza za wiarygodne. EuroRating nie ma jednakze mozliwosci
sprawdzenia lub potwierdzenia w kazdym przypadku poprawnosci oraz prawdziwosci pozyskanych informacji
wykorzystywanych w procesie oceny.

Zgodnie z obowigzujgca w agencji ratingowej EuroRating ,Polityka w zakresie konfliktéw intereséw”, agencja
nie $wiadczyta i nie swiadczy dla ocenianego podmiotu lub powigzanych z nim stron trzecich zadnych ptatnych ustug
dodatkowych.

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 agenciji
w sekcji ,Ratingi kredytowe” — ,Skala ratingowa”. Opis metodologii ratingowej stosowanej przez EuroRating jest
prezentowany w serwisie internetowym agencji w sekcji ,Ratingi kredytowe” — ,,Metodologia”.

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 moga by¢ one traktowane
w inny sposéb. Agencja ratingowa EuroRating nie zajmuje sie doradztwem inwestycyjnym, a przyznawane przez
EuroRating ratingi nie stanowig rekomendacji kupna, sprzedazy lub utrzymywania jakichkolwiek papieréw wartosciowych
i innych instrumentéw finansowych, jak réwniez nie stanowig rekomendacji utrzymywania badz tez zaprzestania innych
form wspodtpracy biznesowej z ocenianymi podmiotami. Osoby podejmujgce decyzje w oparciu o nadawane przez
EuroRating ratingi kredytowe robig to wytacznie na wiasne ryzyko. Agencja ratingowa EuroRating nie uczestniczy
w zyskach, jak rowniez nie ponosi zadnej odpowiedzialnosci za ewentualne straty uzytkownikéw lub stron trzecich, jakie
mogg wynikng¢ z korzystania z nadawanych przez agencje ratingdéw.

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

Gtéwny analityk ratingowy: Przewodniczacy Komitetu Ratingowego:
Robert Piefikos Adam Dobosz

Analityk Ratingowy Analityk Ratingowy

email: robert.pienkos@eurorating.com email: adam.dobosz@eurorating.com
tel: +48 22 349 21 46 tel: +48 22 349 24 33

EuroRating Sp. z 0.0., ul. Cynamonowa 19 lok. 548, 02-777 Warszawa (Poland)
www.EuroRating.com e-mail: info@eurorating.com  tel.: +48 22 349 24 89



