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Obnizenie ratingu kredytowego spoétki LPP S.A.
do BBB-, perspektywa negatywna

DZIALANIE RATINGOWE

Warszawa, 25 marca 2020 r. — Agencja ratingowa EuroRating obnizyta rating kredytowy nadany

spoéice LPP S.A. do BBB- z BBB. Perspektywa ratingu zostata okreslona jako negatywna.

UZASADNIENIE

Obnizenie oceny wiarygodnosci finansowej LPP wynika z oczekiwanego przez EuroRating ostabienia
sytuacji finansowej spétki na skutek okresowego zamkniecia prowadzonych przez nig stacjonarnych
sklepéw odziezowych na kluczowych rynkach. Nadzwyczajne srodki administracyjne podjete
w zwigzku z globalng pandemia koronawirusa wigzg sie dla odziezowej grupy z brakiem uzyskiwania
w tym czasie przychodow z gtownego zrddta, jakim jest sprzedaz w sklepach stacjonarnych
(generujgca niemal 90% tgcznych przychoddow grupy), przy jednoczesnym ponoszeniu biezgcych
kosztow operacyjnych.

Agencja szacuje, ze w okresie przymusowego zamkniecia sklepdw spdétka generowac bedzie wysokie
straty oraz ujemne wolne przeptywy pieniezne, co wptynie zarédwno na obnizenie wartosci kapitatu
witasnego w | kwartale obrotowym spotki (obejmujgcym okres luty-kwiecien br.), jak i na ostabienie
sytuacji ptynnosciowej spotki.

EuroRating bierze jednak pod uwage fakt, ze LPP charakteryzowata sie dotychczas stosunkowo niskim
zadtuzeniem (bez uwzglednienia zobowigzan z tytutu leasingu) oraz posiadata wysokg pozycje
gotowkowa (na koniec Il kwartatu 2019 r. srodki pieniezne wynosity 920 min zt). Spdtka jest wiec
w stanie pokrywac ponoszone okresowo straty w znacznym stopniu ze srodkéw wtasnych. Ponadto,
zdaniem agencji, odziezowa grupa moze takze w razie potrzeby zaciggna¢ nowe zobowigzania
finansowe, z uwagi na dotychczasowe niewielkie wykorzystanie zdolnosci kredytowe;j.

Na sytuacje finansowg grupy LPP najistotniejszy wptyw w najblizszym czasie bedzie miat przebieg
globalnej pandemii koronawirusa (w tym szczegdlnosci w Polsce i Europie) oraz zwigzana z tym
dtugos¢ okresu zamkniecia sklepdw stacjonarnych. Jakkolwiek istnieje w tym zakresie bardzo duza
niepewnos¢, to EuroRating w scenariuszu bazowym zaktada obecnie, ze nie potrwa to diuzej
niz ok. 6-8 tygodni.

Na wielko$é ponoszonych przez spdtke strat istotny wptyw beda miaty réwniez zapowiadane przez
organy publiczne w poszczegdlnych krajach programy pomocowe, ktére mogg w pewnym stopniu
ztagodzi¢ wptyw kryzysowej sytuacji na wyniki finansowe i sytuacje ptynnosciowg spotki w okresie
zamkniecia sklepéw stacjonarnych.
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NEGATYWNA PERSPEKTYWA RATINGU

W zwigzku z ryzykiem ewentualnego wydtuzenia czasu trwania pandemii koronawirusa i utrzymania
zakazu funkcjonowania sklepdw stacjonarnych przez okres dtuzszy niz obecnie agencja zaktada
w scenariuszu bazowym, perspektywa ratingu zostata okreslona jako negatywna. Oznacza ona,
iz wedtug obecnych szacunkéw agencji ratingowej EuroRating prawdopodobienstwo obnizenia
nadanego spodtce ratingu w horyzoncie kolejnych 12 miesiecy jest obecnie wieksze niz 1:3.

PODATNOSC NADANEGO RATINGU NA ZMIANY

Negatywnie na biezgcy poziom oceny ratingowej LPP S.A. mogtoby wptywaé obecnie przede
wszystkim znaczne wydtuzenie czasu trwania pandemii koronawirusa i utrzymanie zakazu
funkcjonowania galerii handlowych (w ktérych ulokowana jest wiekszo$¢ stacjonarnych sklepéw
spotki), a takze poniesienie przez spotke wiekszych niz obecnie spodziewane przez agencje strat
w okresie zamkniecia sklepéw i wieksze niz oczekiwane pogorszenie sytuacji ptynnosciowej spoétki.

Do czynnikow, ktéore mogtyby pozytywnie wptyngé na ocene wiarygodnosci kredytowej LPP
EuroRating zalicza: relatywnie szybkie wznowienie przez spétke na poszczegdlnych rynkach (w tym
w szczegolnosci w Polsce) sprzedazy w sklepach stacjonarnych; ponowne generowanie wysokich
dodatnich wynikéw finansowych i wolnych przeptywdw pienieznych; a takze poprawa pozycji
kapitatowej i ptynnosciowej spoétki.
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DODATKOWA NOTA INFORMACYJNA

EuroRating prowadzi ratingowg ocene ryzyka kredytowego polskich spdtek wchodzgcych w skfad
indeksu gietdowego WIG20 od 2007 roku. Ratingi nadawane spotkom wchodzgcym w sktad indeksu
WIG20 (w tym rating dla LPP S.A.) sg ratingami niezamdéwionymi, nadawanymi z wtasnej inicjatywy
agencji, a proces analityczny oparty jest na informacjach publicznie dostepnych.

Agencja EuroRating jest formalnie zarejestrowana przez Europejski Urzgd 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 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 ratingi kredytowe (w tym ratingi niezamdwione) mogg by¢ stosowane do celow
regulacyjnych w petnym zakresie przez instytucje finansowe w catej Unii Europejskiej i sg rowne
ratingom nadawanym przez inne agencje zarejestrowane przez ESMA, bez terytorialnych lub innych

ograniczen.
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UJAWNIENIA REGULACYJNE

Ratingi nadawane przez agencje ratingowa EuroRating spétkom wchodzgcym w sktad indeksu gietdowego WIG20 (w tym rating
dla LPP S.A.) sg ratingami niezamowionymi. Wystawiane sg z wtasnej inicjatywy agencji, a proces analityczny oparty jest
na informacjach publicznych (oznaczenie ,ip”), bez udziatu w procesie ratingowym ocenianych podmiotéw lub powigzanych

z nimi stron trzecich.

Prezentowany rating kredytowy jest ratingiem dla emitenta — jest ogdlng oceng wiarygodnosci kredytowej ocenianego

podmiotu i dotyczy ryzyka kredytowego jego niezabezpieczonych i niepodporzadkowanych zobowigzan finansowych.

Informacja o nadanym ratingu zostata przedstawiona ocenianemu podmiotowi z wyprzedzeniem. Rating zostat wystawiony
bez zmian wynikajacych z tego ujawnienia.

EuroRating uwaza zakres i jako$s¢ dostepnych informacji na temat ocenianego podmiotu za wystarczajgce do nadania
wiarygodnego ratingu kredytowego. EuroRating podejmuje wszelkie niezbedne s$rodki majace na celu zapewnienie,
aby pozyskiwane informacje wykorzystywane w procesie ratingowym charakteryzowaty sie odpowiednia jakoscig oraz
aby pochodzity ze Zrédet, ktore 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.

Rating nadany spodtce LPP S.A. jest ratingiem publicznym. Data pierwszej publikacji ratingu kredytowego dla ocenianego
podmiotu, aktualny rating oraz petna historia ratingu publikowane sg bezptatnie w sposdb ogdlnodostepny w serwisie
internetowym agencji ratingowej EuroRating w sekcji "Ratingi kredytowe" — "Ratingi przedsiebiorstw", w odpowiedniej zaktadce
dotyczacej ocenianego podmiotu. EuroRating nie bierze odpowiedzialnosci za informacje o aktualnym ratingu ocenianego

podmiotu przekazywane przez jakiekolwiek strony trzecie.

Opis metodologii ratingowej stosowanej przez EuroRating do oceny ryzyka kredytowego przedsiebiorstw prezentowany jest
w serwisie internetowym agencji (www.EuroRating.com) w sekcji "Ratingi kredytowe" — "Metodologia". Definicje ratingowe
oraz skala ratingowa stosowana przez EuroRating sg publikowane w serwisie internetowym agencji (www.EuroRating.com)

w sekcji "Ratingi kredytowe" — "Skala ratingowa".

Ratingi kredytowe nadawane przez agencje ratingowa EuroRating stanowig wyfgcznie wtasng niezalezng opinie agencji na temat
kondycji finansowo-ekonomicznej i ryzyka kredytowego (ryzyka niewyptacalnosci) podmiotow podlegajgcych ocenie i nie moga
by¢ one traktowane w inny sposob. EuroRating nie zajmuje sie doradztwem inwestycyjnym, a wystawiane przez agencje ratingi
kredytowe nie stanowig rekomendacji kupna, utrzymywania, badz tez sprzedazy jakichkolwiek papierow wartosciowych
lub innych instrumentéw finansowych, jak réwniez nie stanowig rekomendacji nawigzania, utrzymywania lub zaprzestania
innych form wspdtpracy biznesowej z ocenianymi podmiotami. Osoby podejmujgce decyzje w oparciu o przyznane przez
EuroRating ratingi robig to wyfacznie na witasne ryzyko. Agencja ratingowa EuroRating nie uczestniczy w zyskach, jak réwniez
nie ponosi zadnej odpowiedzialnosci za ewentualne straty uzytkownikéw lub stron trzecich, jakie mogg wyniknac¢ z korzystania

z nadawanych przez agencje ratingéw.

© 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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