Warszawa, 8 listopada 2018 roku

Do Pana profesora Marka Chrzanowskiego
Przewodniczacego Komisji Nadzoru Finansowego

Dotyczy: pilnej interwencji w Aferze GetBack

jak zapewne Pan wie, w aferze GetBack najbardziej poszkodowane zostaty
osoby indywidualne. W sumie to prawie 10 tysiecy obligatariuszy ktorzy, dziatajgc
w dobrej wierze i zaufaniu do rynku finansowego, nabyli niezabezpieczone obligacje
GetBack o warto$ci przekraczajgcej 2,1 mild zt. WSréd nich sg ci najbardziej
bezbronni - emeryci, rencici, ludzie schorowani, ktérzy w wielu przypadkach zostali
oszukani przez nieuczciwych dystrybutoréw (zaréwno tych licencjonowanych przez
KNF, jak i tych dziatajgcych bez wymaganego zezwolenia).

W imieniu tych oséb zwracam sie do Pana z wnioskiem o bezwioczne podjecie
wszelkich dostepnych dziatah, aby uchroni¢ $rodki powierzone GetBack, bedace
czesto oszczednosciami catego zycia. Tylko Pan i Pana Urzad posiada zaréwno
wiedze, jak i instrumenty, pozwalajace na interwencje. Jestem przekonany,
ze pomimo negatywnego rozwoju sytuacji, bedzie ona skuteczna.

W trakcie spotkania pomiedzy Rada Wierzycieli, Zarzgdem GetBack,
a przedstawicielami bankoéw, ktére zostato przeprowadzone w siedzibie Komisji
w dniu 15 wrzesnia 2018 roku, KNF obiecat nam aktywng pomoc w rozwigzaniu
problemu poszkodowanych obligatariuszy indywidualnych. Niestety, po tym
spotkaniu nie wydarzyto sie zupetnie nic — do tej pory zadna z instytucji finansowych
nadzorowanych przez KNF nie wyrazita zgody na umorzenie czesci wierzytelnosci
wobec GetBack, a w konsekwencji wziecia wspoétodpowiedzialnosci za zaistniatg
sytuacje.

Z perspektywy toczgcego sie postepowania uktadowego pozostaty nam raptem
3 tygodnie czasu, aby zmusi¢ beneficjentéw afery GetBack do partycypowania w jej
kosztach spotecznych i ekonomicznych. W przeciwnym razie bedzie mozna odnies¢
stuszne wrazenie, ze panstwo oraz KNF wprost sankcjonujg jawng patologie systemu
finansowego.

Banki jako beneficjenci Afery GetBack

W oparciu o obecny stan wiedzy stwierdzi¢ mozna, ze dziatalno§¢ GetBack miata
cechy klasycznej piramidy finansowej, w ktérej przestepstwa zarzuca sie bytym
cztonkom zarzadu, jej kluczowym menedzerom oraz firmom wspotpracujacym z nimi.



Na dziatalnosci spétki zarabialy jednak gtéwnie banki, towarzystwa funduszy
inwestycyjnych i domy maklerskie. Wrod obserwatorow rynku kapitatowego nie bez
powodu mowi sie dzi§, ze GetBack byt wielkim sponsorem instytucji finansowych.

Z perspektywy sektora finansowego, Panie Przewodniczacy, GetBack dziatat jak
niezwykle dochodowe dla sektora finansowego perpetuum mobile. Banki i powigzane
z nimi domy maklerskie zarabiaty setki milionéw ztotych m.in. na sprzedazy portfeli
wierzytelnosci, IPO, ustugach doradczych oraz prowizjach od sprzedazy obligaciji,
ktérych tgczna warto$¢ wyniosta 2,2 mid zt, z czego 2,1 mld zt niezabezpieczonych,
w ktére zainwestowaly osoby najbardziej ufne w panstwowy nadzér nad rynkiem
finansowym, czyli inwestorzy indywidualni. Srodki pozyskane z emisji obligacji spétka
przeznaczata na zakup ztych dtugdéw od bankéw.

W ten sposéb oszczednosci 10 tysiecy o0s6b fizycznych zostaty
przetransferowane do sektora finansowego i postuzyty do wyczyszczenia bilanséw
bankéw z toksycznych aktywdw (ij. zamiane ich na czystg gotéwke). Banki pozbyty
sie ztych (w duzej mierze przeterminowanych) dtugdw przed wejSciem nowego,
niekorzystnego dla nich prawa, przenoszgc straty na niczego nieSwiadome osoby
fizyczne.

Z perspektywy dnia dzisiejszego wydaje sie, ze to wszystko odbywato sie pod
nadzorem KNF, ktéry powinien byt widzie¢ proces poprawy struktury bilanséw
nadzorowanych bankdéw za pienigdze windykatora pozyskane od obligatariuszy
indywidualnych. Z rozméw z praktykami rynku finansowego wynika, ze KNF posiadat
niezbedne narzedzia kontrolne i analityczne, dzieki ktérym mdgt to dostrzec.
Zwigzane jest to z posiadanym dostepem do szczegdtowych danych od bankéw, TF,
doméw maklerskich oraz bankdéw depozytariuszy i to od samego poczatku
dziatalno$ci GetBack.

Skrajnym przyktadem ‘synergii’ miedzy sektorem bankowym, a GetBack byta
sprzedaz przeterminowanego w okoto 80 proc. portfela wierzytelnoSci przez
dziatajgcy w grupie PZU Bank Pekao S.A. Zbyto go za kwote 148,5 min zt pomimo
ze, na moment zlozenia oferty nabycia, wycena przygotowana przez specjalistow
GetBack szacowata jego warto$¢ na okoto 66 min zt. Nie wchodzac w dyskusje
dotyczacg okreslenia aktualnej wartosci ww. portfela aktualne pozostaje pytanie
0 ocene takiej transakcji, tym bardziej, ze zawarta ona zostata w czasie, gdy Sejm
konczyt juz prace nad ustawg o zmianie zasad dotyczacych przedawnienia dtugéw.

Zatozyé nalezy, ze w powyzszy sposOb przebiegata istotna cze$¢ wszystkich
zakupéw portfeli od bankéw przez GetBack w 2017 roku, co potwierdzaja,
w nieformalnych rozmowach, pracownicy konkurencyjnych wobec GetBack firm.
Podobne sygnaty ptyng z sektora bankowego. Coraz wiekszy rozgtos zdobywa teza,
ze w catym 2017 roku banki Swiadomie szykowaty jak najwiekszg ilo§¢ posiadanych
portfeli ztych dtugdbw na przyspieszone przetargi ‘szyte pod’ GetBack oraz
spodziewang zmiane regulacji prawnych. Trudno uwierzy¢, aby banki nie zdawaty
sobie sprawy, ze sprzedawaty portfele do GetBack po nierynkowo wysokich cenach,
tym bardziej robigc to w ostatniej chwili przed drastycznym spadkiem ich wartosci,
ktéra nastgpi po wejSciu w zycie nowego prawa. Nie przez przypadek, odkad
GetBack zaprzestat aktywnosci w przetargach, na rynku zawieranych jest duzo mniej
transakcji, a te ktére dochodzg do skutku, oparte sg o znaczaco nizsze ceny.

Efekt przeptacania GetBack wida¢ bardzo wyraznie je$li spojrzy sie na



transakcyjne wyceny porfeli wierzytelnosci bankowych w latach 2016-2018.
Analizujgc wyceny transakcyjne w perspektywie lat 2015-2018 wida¢ to jeszcze
wyrazniej. Opierajgc sie o racjonalne przestanki zatozy¢ nalezy, ze musiato byé
to zauwazone przez banki, ktére najlepiej wiedzg ile warte sg ich wilasne
wierzytelnoéci, gdyz do ich wyceny wykorzystujg rozbudowane modele statystyczne.
Nie byto to jednak widoczne dla bezbronnych inwestoréw indywidualnych. Dlatego
sektor finansowy mogt tak tatwo wykorzystac ich niewiedze i ‘wcisnaé’ im toksyczne
aktywa.

Powyzsze zjawiska sg tym bardziej szokujace, ze aktywnie uczestniczyty
w nich banki kontrolowane przez Skarb Panstwa - w 2 pot. 2017 roku az 68% portfeli
nabytych przez GetBack sprzedanych zostato przez banki kontrolowane przez Skarb
Panstwa ktory to, w okresie poprzedzajacym afere GetBack, zainicjowat proces
repolonizacji sektora bankowego argumentujac go licznymi korzysciami dla Polakéw.
Przyzna Pan, Panie Przewodniczacy, ze powyzsze mechanizmy, w przypadku ich
potwierdzenia, statyby w jawnej sprzeczno$ci z zatozeniami repolonizacji krajowego
sektora bankowego. KNF, posiadajgc dostep do danych statystycznych, moze
zweryfikowaé powyzsze tezy, co zaktadam Ze zostato juz przeprowadzone.

Nowa Propozycja Uktadowa GetBack

Jak Pan Przewodniczacy wie, nowy zarzad GetBacku od maja 2018 roku
prowadzi akcje ratunkowg, w tym blisko wspétpracuje z Prokuraturg. Mimo to widmo
upadtosci spétki z kazdym dniem staje sie coraz bardziej realne. O ile bankructwo
GetBack bedzie oznacza¢, ze 10 tysiecy oséb nie odzyska pieniedzy ulokowanych
w obligacjach, o tyle banki i TFI wyjdg z tego suchg stopa. Ich wierzytelnosci sa
bowiem w przewazajgcej mierze materialnie zabezpieczone.

Poznawszy fatalng kondycje spétki (w tym ogromna dziure ptynnosciows)
i prawdziwa warto$¢ jej aktywow, Zarzad GetBack przeprowadzit proces wytonienia
inwestora gotowego naby¢ jednorazowo aktywa GetBack (portfele wierzytelno$ci
oraz cze$¢ operacji windykacyjnych spotki). Zgodnie z Postanowieniem Sadu
Upadto$ciowego, w dniu 6 listopada 2018 roku inwestor, ktbremu Zarzad przyznat
wytaczno$é, wptacit 30 min zt do depozytu notarialnego, a Spoétka ztozyta nowa
propozycje uktadowa przewidujacg zamkniecie sie transakcji z tym inwestorem
w pierwszej potowie 2019 roku. Po otrzymaniu informacji na temat ofert inwestorow,
Rada Wierzycieli GetBack poparta w uchwale z dnia 7 listopada 2018 roku dalsze
negocjacje z inwestorem jako dajgce mozliwo$¢ szybszego odzyskania $rodkow
przez wierzycieli.

Rada Wierzycieli nie moze jednak zaakceptowaé niskiego poziomu
zaspokojenia wierzycieli niezabepieczonych w nowej propozycji uktadowej
Zarzadu. Propozycja ta oznacza, ze zabezpieczone instytucje finansowe odzyskaja
100% wierzytelnosci i wyjdg bez uszczerbku z afery GetBack, a jej koszt pokryja co
do zasady wierzyciele niezabezpieczeni, czyli indywidualni, ktérzy z samej transakc;ji
sprzedazy aktywow odzyskaja mniej niz 20% powierzonych GetBack $rodkow.
Sytuacja, w ktoérej gros kosztow oszukanczego mechanizmu GetBack
ponoszona jest przez inwestoréw indywidualnych jest nie do zaakceptowania.
Dlatego, pomimo wysitkbw pozyskania inwestora, moga one speizngc na
niczym przez nieugieta pozycje bankéw, gdyz trudno zatozy¢, aby wierzyciele



przeglosowali tak krzywdzacy dla nich ukfad, ktéry dodatkowo bedzie
potwierdzal i sankcjonowat patologie systemu finansowego w Polsce.

Nowa Propozycja Uktadowa Nadzorcy i Rady Wierzycieli GetBack

Réwnoczesnie, Nadzorca Sadowy zostat zobowigzany przez Sad do
przedtozenia nowej (wiasnej) propozycji uktadowej w porozumieniu z Radg
Wierzycieli w wariancie inwestorskim oraz kontynuacji dziatalno$ci. Rada Wierzycieli
podjeta uchwate, ze jest gotowa poprze¢ wariant inwestorski jako korzystniejszy dla
wierzycieli (gdyz gwarantujgcy szybszg sptate oraz eliminujacy ryzyko upadto$ci)
jezeli ,w konsekwencji zawarcia transakcji sprzedazy aktywow GetBack osiggniety
zostanie poziom sptaty wierzycieli z tytutu niezabezpieczonych obligacji na poziomie
nie nizszym niz 35% nalezno$ci gtéwnej, niezaleZznie od ewentualnych dodatkowych
przychodoéw zrealizowanych w przyszto$ci z dochodzenia roszczen cywilnoprawnych
przez GetBack’.

Oznacza to, ze instytucje finansowe, ktére byly przez ostatnie lata
beneficjentami afery GetBack, powinny teraz wspélnie uzbiera¢ okoto 300 min
zl, aby pokryé brakujaca do splaty kwote. Kwota ta powinna zosta¢ uzyskana
poprzez:

(i) zaakceptowanie przez banki wierzycieli redukcji swoich
wierzytelnosci (proponujemy poziom 40%);

(ii) zwrocenie przez banki, ktére sprzedaly GteBackowi po znaczaco
zawyzonych cenach swoje portfele wierzytelnosci, nieetyczne
pobranych nadwyzek powyzej wyceny godziwej (liczonej
statystycznie przy uwzglednieniu srednich wycen transakcyjnych
z okres6w ‘normanych’ transakcji, tj. lat 2014-2016 oraz 2018 roku
(tj. z pominieciem patologicznego roku 2017).

Interwencja KNF

W zwigzku z powyzszym, jako Przewodniczgcy Rady Wierzycieli, zwracam si¢
do Pana Przewodniczacego z prosbg o bezzwtoczne podjecie wszelkich dostepnych
dla Pana i KNF krokéw, tak aby w ciggu najblizszych 3 tygodni beneficjenci afery
GetBack potwierdzili partycypacje w akcji ratunkowej na powyzszych warunkach.
Prosze w szczegdblnosci o:

(i) zorganizowanie spotkan z wszystkimi Prezesami Zarzgddéw bankow
wierzycieli i przedstawienie im opcji redukc;ji ich wierzytelnosci w uktadzie;

(ii) zorganizowanie spotkan z wszystkimi Prezesami Zarzgdéw bankow, ktére
sprzedaty GetBack po znacznie zawyzonych cenach portfele swoich
(gtéwnie przedawnionych) wierzytelno$ci i przedstawienie im oraz GetBack
kwot przeptaconych przez GetBack - pieniedzmi obligatariuszy — za zakupy
ich portfeli (dane te dostepne sg dla KNF jako nadzorcy, co jest mozliwe
poprzez analize odchylen wycen transakcji realizowanych przez GetBack
oraz wycen $rednich w tych bankach za podany wyzej ‘niepatologiczny’
okres) i przedstawienie im propozycji zwrotu tych nadwyzek;

(i)  zorganizowanie spotkan z wszystkimi TFl, ktére zarzadzajg



sekurytyzowanymi funduszami inwestycyjnymi, do ktérych GetBack
nabywat portfele wierzytelnosci w celu: (a) odblokowania wyptfat optat
seriwowych do GetBack; (b) podpisania niezbednej dokumentacji
transakcyjnej z inwestorem GetBack, bez ktdérej wariant inwestorski nie
bedzie mozliwy do przeprowadzenia.

Panie Przewodniczacy, tylko Panskie zainteresowanie i interwencja mogg sktoni¢
banki i TFI do przyjecia na siebie czesci odpowiedzialno$ci, co mogtoby umozliwic¢
GetBack zrealizowanie uktadu inwestorskiego i uchroni¢ od bankructwa. Tylko ten
wariant pomoze indywidualnym obligatariuszom w sposéb pewny odzyska¢ czes¢
oszczednosci, ktére zniknety — za posrednictwem GetBack — w bankach i TFI.
Najwyzszy czas, aby je cho¢ czesciowo zwrdcic.
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Z wyrazami szagunku,
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