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PROBLEMY OBLIGATARIUSZY GETBACK

Mozliwe dziatania Rzecznika Finansowego i samych obligatariuszy w

toku postepowania uktadowego

W ostatnich dniach Rzecznik Finansowy otrzymuje zapytania telefoniczne i e-mailowe od
os0b, ktore zainwestowatly w obligacje wyemitowane przez spotke GetBack S.A. Poniisza
analiza wskazuje w jakim zakresie Rzecznik Finansowy moze wesprzec takie osoby, a w

jakich przypadkach beda musieli podja¢ samodzielnie dziatania.

Na wstepie Rzecznik Finansowy zauwaza, ze przedmiotowe papiery wartosSciowe stanowig
obligacje korporacyjne. Zatem w zadnym wypadku nie nalezy ich utozsamiac z obligacjami
skarbowymi (emitowanym przez Skarb Panstwa) czy tez komunalnymi (emitowanymi przez
jednostki samorzadu terytorialnego, np. gmine). S to zaréwno pod wzgledem prawnym, jak

i w zakresie poziomu ryzyka inwestycyjnego zupetnie odrebne produkty.

Szczegétowe informacje dotyczgce m.in.: charakteru prawnego tego rodzaju papieru
wartosciowego, ryzyka inwestycyjnego, spordw zwigzanych z emisjg obligacji
korporacyjnych zostaty zawarte w opublikowanym w dniu 16 listopada 2017 r. na stronie
Rzecznika Finansowego dokumencie nt.: Obligacje korporacyjne - Analiza Rzecznika
Finansowego, ktory jest dostepny pod adresem:

https://rf.gov.pl/pdf/Obligacje rzecznik analiza 16.11.pdf
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Status prawny emitenta obligacji

Obligacje korporacyjne moga by¢ emitowane przez podmioty Scisle okreslone w ustawie z
dnia 15 stycznia 2015 r. o obligacjach (tj. DZ. U. 2018 r., poz. 483, dalej: ustawa o
obligacjach). W szczegdlnosci przez osoby prawne prowadzace dziatalnos¢ gospodarcza lub
utworzone wyfacznie w celu przeprowadzenia emisji obligacji, a takze — co wazne — przez

osoby prawne majgce siedzibe poza terytorium RPL.

Rzecznik Finansowy pragnie poinformowacd inwestoréw, ze emitent obligacji korporacyjnych
— GetBack S.A. — zasadniczo nie jest podmiotem rynku finansowego?. Oznacza to, ze nie
podlega rezimowi ustawy z dnia 5 sierpnia 2015 r. o rozpatrywaniu reklamacji przez
podmioty rynku finansowego i o Rzeczniku Finansowym (t.j. Dz. U.z 2017 r., poz. 2270; dalej:

ustawa o Rzeczniku Finansowym).

W zwigzku z tym relacja miedzy emitentem a inwestorem, wynikajgca ze stosunku obligacji,
oraz ewentualne spory z niej wynikajace nie podlegajg kompetencji Rzecznika
Finansowego. W przypadku ewentualnych zastrzezen zwigzanych z emisjg obligacji

nabywca nie bedzie miat rowniez prawa do wniesienia reklamacji w trybie tej ustawy.
Mozliwe dziatania Rzecznika Finansowego

Rzecznik Finansowy moze by¢ jednak uprawniony do podjecia czynnosci okreslonych w
ustawie o Rzeczniku Finansowym w sprawach zwigzanych z inwestycjg w obligacje GetBack

S.A. w nastepujgcych przypadkach:

1. gdy inwestor jest uczestnikiem funduszu inwestycyjnego, tj. gdy klient inwestowat
w obligacje GetBack w sposéb posredni, czyli w jednostki uczestnictwa/certyfikaty

funduszy inwestycyjnych, ktdre z kolei oparte byty na ww. papierach wartosciowych

! Zgodnie z art. 2 ustawy o obligacjach emitentami moga by¢ réwniez: spétki komandytowo-akcyjne, spétdzielcze kasy
oszczednos$ciowo-kredytowe, Krajowa Spétdzielcza Kasa Oszczedno$ciowo-Kredytowa, gminy, powiaty oraz
wojewddztwa i instytucje finansowe.

2 Warto zauwazy¢ tez, ze emisja obligacji korporacyjnych z definicji nie stanowi ustugi $wiadczonej klientowi.
Przyjmujac takie zalozenie, nalezatoby takze uznaé, Zze nabywca obligacji korporacyjnej nie bedzie réwniez
kwalifikowany jako klient podmiotu rynku finansowego w rozumieniu ustawy, a dzialania Rzecznika Finansowego beda
ograniczone.
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badz w produkt strukturyzowany —tgczacy cechy obligacji i instrumentu pochodnego
badz ubezpieczeniowego. Innymi stowy, gdy inwestycja w przedmiotowe obligacje
»opakowana byta” w fundusz inwestycyjny czy produkt strukturyzowany;

gdy inwestor jest klientem banku lub firmy inwestycyjnej, tj. gdy klient nabyt
wspomniane obligacje nie bezposrednio od emitenta, lecz za posrednictwem firm
inwestycyjnych®. W tym miejscu nalezy jednak poczynié zastrzezenie, ze zakres
kompetencji Rzecznika Finansowego ogranicza sie w tym przypadku do dziatalnosci
zwigzanej z dystrybucjg tych obligacji — tj. w zakresie relacji inwestor — dystrybutor
obligacji. Podjecie czynnosci w sprawie uzasadnione moze by¢ wowczas np.
ewentualnym wprowadzeniem w bfad co do charakteru oferowanego produktu.
Rzecznik Finansowy w tym miejscu, zwraca jednak uwage, ze nie posiada uprawnien
do prowadzenia postepowania dowodowego — nie jest uprawniony do ustalenia
zaistniatego w rzeczywistosci stanu faktycznego w sprawie — a wiec ustalenia czy
miato miejsce wprowadzenie w btgd. Dokonanie tych ustalen, ich ocena prawna, a
takze przesgdzenie odpowiedzialnosci odszkodowawczej nalezy do wytacznej
kompetencji sgdow powszechnych. Moze zatem dojsé do sytuacji, w ktérej pomimo
skierowania przez Rzecznika Finansowego wystgpienia w przedmiotowej kwestii,
podmiot rynku finansowego nie zmieni swojego stanowiska i nie uzna zasadnosci
Panstwa roszczen.

Jak wskazano powyzej Rzecznik Finansowy nie posiada uprawnien do
podejmowania czynnosci w relacji inwestor — emitent (w tym przypadku GetBack

S.A.) w ramach stosunku zobowigzaniowego taczacego nabywce akcji z emitentem.

W powyzszych sytuacjach bowiem status podmiotdow, od ktérych nabyto obligacje (w

Scistym znaczeniu tego stowa badZ ,opakowane” w fundusz inwestycyjny badZ produkt

3Zgodnie z art. 3 pkt. 33 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi (Dz.U. z 2017 1. poz.
1768)przez firme¢ inwestycyjnej - rozumie si¢ przez to dom maklerski, bank prowadzacy dziatalno$¢ maklerska,
zagraniczng firm¢ inwestycyjna prowadzaca dzialalno$¢ maklerska na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej oraz
zagraniczng osobe prawng z siedzibg na terytorium panstwa innego niz panstwo cztonkowskie, prowadzaca na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej dziatalno§¢ maklerska.
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strukturyzowany) mozna rozpatrywaé w charakterze podmiotéow rynku finansowego, o

ktorych mowa odpowiednio w art. 2 pkt. 3 lit. b, e i f ustawy o Rzeczniku Finansowym.

Podjecie dziatan przez Rzecznika Finansowego mozliwe jest jednak wéwczas najwczesniej
po:

® nieuwzglednieniu przez podmiot rynku finansowego podnoszonych w reklamacji
zastrzezen, lub

® niewywigzania sie danego podmiotu z obowigzku udzielenia odpowiedzi w terminie
wskazanym w ustawie (co do zasady 30 dni, a w sprawach szczegdlnie
skomplikowanych — 60 dni od momentu otrzymania zastrzezen; art. 6 oraz art. 7

ustawy o Rzeczniku Finansowym).

Z kolei przez reklamacje, zgodnie z trescig art. 2 pkt. 2 ustawy o Rzeczniku Finansowym,

nalezy rozumiec wystgpienie skierowane do podmiotu rynku finansowego przez jego klienta.

Z powyzszego wynika, iz zasadniczo Rzecznik Finansowy bedzie mdégt podja¢ dziatania w
sprawie inwestorow w przedmiotowe papiery wartosciowe jedynie w ww. sytuacjach i
dopiero po uprzednim wyczerpaniu trybu reklamacyjnego. W tym celu nalezy ztozy¢
reklamacje do podmiotu rynku finansowego, podnoszac w niej zastrzezenia dotyczace ustug
Swiadczonych przez te podmioty, tj. krytyke czy niezadowolenie z ustugi Swiadczonej przez

dany podmiot. Nie jest wymagane, aby zastrzezenia byty wskazywane szczegétowo.

Po wyczerpaniu procedury reklamacyjnej inwestor moze ztozy¢ wniosek o rozpatrzenie
indywidualnej sprawy do Rzecznika Finansowego. W oparciu o wniosek Rzecznik
Finansowym bedzie mdgt skierowac stosowne wystgpienie do podmiotu rynku finansowego.
Jednoczesnie nalezy zauwazy¢, ze Rzecznik Finansowy nie posiada kompetencji wtadczych
wobec podmiotu rynku finansowego i nie jest uprawniony do egzekwowania od nich
okreslonych dziatan. Moze zatem doj$¢ do sytuacji, w ktérej pomimo skierowania przez
Rzecznika Finansowego wystgpienia w przedmiotowej kwestii, podmiot rynku finansowego

nie zmieni swojego stanowiska i nie uzna zasadnosci roszczen inwestora.
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W pozostatych sytuacjach jak wskazano, mozliwosci Rzecznika Finansowego sg ograniczone.
Podkresli¢ nalezy, jak podnoszono powyzej — z uwagi na fakt, ze GetBack S.A. nie jest
podmiotem rynku finansowego — Rzecznik Finansowy — na podstawie art. 25 ust. 1 pkt 1
ustawy o Rzeczniku Finansowym moze jedynie wystgpic¢ do Spoétki o udzielenie informacji lub
wyjasnien w sprawie, cho¢ moze sie zdarzy¢ ze Spétka nie udzieli Rzecznikowi odpowiedzi.
Rzecznik natomiast nie posiada uprawnien ustawowych do egzekwowania od niego
okreslonego zachowania czy natozenia na Spotke stosownej kary jak to ma miejsce w

przypadku podmiotu rynku finansowego.
Inne formy pomocy prawnej

Niemniej jednak odnoszac sie do mozliwosci uzyskania przez inwestora jako konsumenta
pomocy prawnej zwigzanej z inwestycjg w obligacje Spotki GetBack S.A., Rzecznik Finansowy

pragnie przekazac¢ nastepujace informacje.

W sprawach indywidualnych bezptatng pomoc prawng konsumenci mogg uzyskac¢ u
Miejskiego lub Powiatowego Rzecznika Konsumentéw* lub w jednej z finansowanych przez
budzet Panstwa organizacji konsumenckich — Federacji Konsumentéw® lub Stowarzyszeniu

Konsumentéw Polskich®.

Dodatkowo od poczatku 2016 r. na terenie Polski funkcjonuje rowniez system darmowe;j
pomocy prawnej’. Ustawa ta zaktada, Ze darmowg pomoc prawng (na etapie

przedsadowym) otrzymuja:

e osoby, ktore nie ukonczyty 26 roku zycia,
e osoby fizyczne, ktéorym w okresie roku poprzedzajgcego zostato przyznane
Swiadczenie z pomocy spotecznej na podstawie ustawy o pomocy spofecznej,

e osoby, ktére ukonczyty 65 lat,

4 https://www.uokik.gov.pl/sprawy_indywidualne.php

3 http://www.federacja-konsumentow.org.pl

® http://www.skp.pl/

" Ustawa z dnia 5 sierpnia 2015 r. o nieodptatnej pomocy prawnej oraz edukacji prawnej (tj. Dz. U. z 2017 r., poz.
2030).
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® osoby posiadajgce wazng Karte Duzej Rodziny, kombatanci, weterani, zagrozeni lub

poszkodowani katastrofg naturalng, kleska zywiotowa lub awarig techniczna?.
Mozliwe dziatania Komisji Nadzoru Finansowego

Jezeli emitent nadzorowany jest przez Komisje Nadzoru Finansowego (KNF), istnieje
mozliwo$¢ przestania zgtoszenia o nieprawidfowosciach w dziatalnosci emitenta do KNF°. W
tym ostatnim aspekcie Rzecznik Finansowy pragnie zwrdcié uwage na komunikat KNF10 —

zgodnie z ktorym:

2W zwigzku z waqtpliwosciami dotyczgcymi wiarygodnosci informacji opublikowanej przez
Spotke raportem nr 39/2018 z dnia 16 kwietnia 2018 r., Urzqd Komisji Nadzoru Finansowego
(,UKNF”) podjgt czynnosci nadzorcze. W ich ramach otrzymano wyjasnienia zarowno od
bytego prezesa Zarzqdu Spotki jak tez PFR i Banku PKO BP SA. W dniu 16 kwietnia 2018r. z
upowaznienia KNF skierowano do Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie SA oraz
BondSpot SA Zqdania zawieszenia obrotu wszystkimi instrumentami finansowymi
wyemitowanymi przez GetBack SA. Zawieszenie to obowiqzuje od dnia 17 kwietnia 2018
r. i ma charakter bezterminowy. W dniu 17 kwietnia 2018 r. UKNF opublikowat komunikat
w sprawie zawieszenia obrotu ww. instrumentami finansowymi, w ktorym informowat
inwestorow o mozliwych uchybieniach w polityce informacyjnej Emitenta w zakresie jego

rozmow z Bankiem oraz PFR.

Ustalenia dokonane w ramach dziatan nadzorczych przez UKNF wykazaly, Zze moggq
wystepowac istotne nieprawidtowosci zwiqzane z nalezytym wykonywaniem obowigzkow
informacyjnych przez Spotke. (...) Nalezy podkreslic, ze sama spotka GetBack SA podlega
nadzorowi KNF przede wszystkim w zakresie obowigzkdw, jakie spoczywajg na tym
podmiocie jako emitencie papierow wartosciowych dopuszczonych do obrotu na rynku
zorganizowanym oraz podmiocie zarzgdzajgcym sekurytyzowanymi wierzytelnosciami

funduszy sekurytyzacyjnych. Nadzorowi KNF nie podlega natomiast dziatalnos¢

8 https://darmowapomocprawna.ms.gov.pl/pl/aktualnosci-glowne/news,7457.darmowa-pomoc-prawna.html
? https://www.knf.gov.pl/dla_konsumenta/Ochrona_klienta na rynku uslug finansowych/KNF
10 https://www.knf.gov.pl/o_nas/komunikaty?articleld=61511&p _id=18

@
@
f



gospodarcza Spotki, w tym przyjety przez nig model biznesowy. W ramach sprawowanego
przez KNF nadzoru prowadzone sq dziatania majgce na celu wyjasnienie prawidtowosci
wypetniania przez Spotke obowigzkow informacyjnych i sprawozdawczych przewidzianych
w ustawie o ofercie publicznej oraz Rozporzqdzeniu MAR. (...). Dokonane juz przez UKNF
ustalenia wskazujq na waqtpliwos¢ co do rzetelnosci i jakosci ujawnien dotyczqcych ryzyka
plynnosci ponoszonego przez Emitenta i jego grupe kapitatowq, a takzie na brak ujawnien

informacji istotnych dla mozliwosci realizacji zobowigzan finansowych Emitenta.”
Mozliwe dziatania w ramach postepowania uktadowego

Spotka GetBack S.A. ztozyta w dniu 2 maja 2018 r. w Sadzie Rejonowym dla Wroctawia-
Fabrycznej we Wroctawiu Wydziat VIII Gospodarczy do spraw Upadtosciowych i
Restrukturyzacyjnych wniosek o otwarcie postepowania restrukturyzacyjnego -
przyspieszonego postepowania uktadowego, w rozumieniu przepisdw ustawy z dnia z dnia
15 maja 2015 r. Propozycja uktadowa dotyczyé ma sptaty w pierwszej kolejnosci wierzycieli
pierwszej grupy., czyli obligatariuszy spotki, posiadajacych niezabezpieczone papiery
wyemitowane przez GetBack oraz wierzycieli, ktérzy udzielili spétce kredytow

niezabezpieczonych na majatku spofki.

Rzecznik Finansowy w tym miejscu pragnie zaznaczy¢, iz w przyspieszonym postepowaniu
uktadowym nie ma instytucji ,,zgtoszenia wierzytelnosci” znanej prawu upadtosciowemu.
Nadzorca sgdowy po otwarciu postepowania restrukturyzacyjnego ma obowigzek
poinformowac wierzycieli o otwarciu postepowania restrukturyzacyjnego wobec dtuznika.
Jesdli wierzyciel (inwestor) nie otrzyma takiej informacji powinien jak najszybciej
poinformowac nadzorce sadowego o wysokosci swojej wierzytelnosci. Wierzytelnos¢, ktora
nie zostata uznana przez dtuznika, powinna zosta¢ uprawdopodobniona poprzez przestanie
co najmniej wezwania do zaptaty ze wskazaniem zakresu $wiadczenia dtuznika i podstawy
faktycznej. W takiej sytuacji nadzorca sadowy nie bedzie miat wyjscia, bedzie musiat
uwzgledni¢ zgtoszong wierzytelnos¢, a ewentualne zastrzezenie dtuznika spowodujg
jedynie, ze wierzytelnosc stanie sie wierzytelnoscig sporng. W sytuacji gdy nadzorca sgdowy

uzna, ze wierzytelno$¢ jednak nie istnieje, nadal mozna wezwac dtuznika do zapfaty,

@ "
@
f



ewentualnie dochodzi¢ wierzytelnosci na drodze postepowania sgdowego. Otwarcie
przyspieszonego postepowania uktadowego nie wytgcza bowiem mozliwosci dochodzenia
wierzytelnosci przez wierzyciela w postepowaniu sgdowym, administracyjnym,

sgdowoadministracyjnym czy tez przed sgdami polubownymi.

W Swietle powyzszego duze znaczenie ma wiedza o otwarciu postepowania
restrukturyzacyjnego. Informacje w tym zakresie publikowane sg w Monitorze Sagdowym i

Gospodarczym.

W toku tego postepowania nadzorca sgdowy (doradca restrukturyzacyjny) ma obowigzek
sporzadzi¢ rowniez spis wierzytelnosci na podstawie ksigg rachunkowych, innych
dokumentéw dtuznika, wpiséw w ksiegach wieczystych oraz rejestrach. Dtuznik z kolei w
kontekscie kazdej stwierdzonej przez nadzorce sadowego wierzytelnosci sktada
oswiadczenie o uznaniu lub odmowie uznania wierzytelnosci. Dtuznik moze bowiem zgtosic
zastrzezenia co do umieszczenia wierzytelnosci w spisie wierzytelnosci. Spis wierzytelnosci
w toku przyspieszonego postepowania uktadowego jest niezaskarzalny przez wierzyciela
(inwestora) a jedynie przez samego dtuznika.

10 maja 2018 r. Sad Rejonowy dla Wroctawia-Fabrycznej we Wroctawiu otworzyt
przyspieszone postepowanie uktadowe wobec GetBack S.A.. Dodatkowo Przewodniczgcy
Wydziatu VIII Gospodarczego do spraw Upadtosciowych i Restrukturyzacyjnych w Sadzie
Rejonowym dla Wroctawia-Fabrycznej we Wroctawiu Wydziat VIl Gospodarczy do spraw
Upadtosciowych i Restrukturyzacyjnych, wydat zarzgdzenie o udostepnieniu wierzycielom
GetBack S.A. do wgladu na stronie internetowej kopii akt sprawy, o ktorej to sprawie Emitent
informowat w raporcie zawierajgcym informacje poufng z dnia 02 maja 2018 r. — Raport

biezgcy 60/2018.

Link do strony raportéw biezgcych ESPI : https://www.getbacksa.pl/relacje-

inwestorskie/raporty-biezace/raporty-biezace-espi
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