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EuroRating nadat spétce CCC S.A. rating kredytowy na poziomie BBB

DZIALANIE RATINGOWE

Warszawa, 21 grudnia 2015 r. — Agencja ratingowa EuroRating nadata spétce CCC S.A. rating
kredytowy na poziomie BBB. Perspektywa ratingu zostata okreslona jako stabilna.

UZASADNIENIE

Nadany spotce rating odzwierciedla posiadang przez CCC silng marke oraz pozycje lidera
na polskim rynku sprzedazy detalicznej obuwia. Agencja pozytywnie ocenia osiggang przez spotke
wysoka i stosunkowo stabilng rentownos¢ sprzedazy, utrzymywang przy dynamicznym rozwoju skali
dziatalnosci. Do silnych stron spotki EuroRating zalicza takze bezpieczng strukture finansowania
majatku, a takze generalnie dobrg sytuacje ptynnosciowg spétki.

Ocena ryzyka kredytowego CCC uwzglednia takze korzysci zwigzane z rosngcg dywersyfikacja
geograficzng dziatalnosci spotki, zmniejszajgcg wrazliwos¢ grupy kapitatowej na wahania popytu
na poszczegolnych rynkach. Agencja zwraca jednak uwage na ryzyko zwigzane z niepewnoscig
odnosnie zbudowania rozpoznawalno$ci marki oraz odpowiedniej skali sprzedazy i rentownosci

na rynkach zagranicznych.

Do czynnikéow ryzyka EuroRating zalicza takze stosunkowo wysoka ekspozycje CCC na ryzyko
walutowe, zwigzane z ponoszeniem przez spotke duzej czesci kosztéw w walutach obcych. Agencja
bierze takze pod uwage wysoka zmienno$é uzyskiwanych przez CCC przeptywdw pienieznych
z dziatalnosci operacyjnej, a takze znaczny wzrost w ciggu ostatnich dwéch lat wartosci
ponoszonych naktadéw inwestycyjnych, ktére ostabiajg zdolnos¢ spétki do generowania dodatnich
wolnych przeptywéw pienieznych. Towarzyszyt temu takze wzrost poziomu zadtuzenia, ktéry jednak

wedtug agenciji nadal przyjmuje bezpieczne wartosci.

STABILNA PERSPEKTYWA RATINGU

Stabilna perspektywa ratingu oznacza, iz wedtug obecnych ocen agencji ratingowej EuroRating
rating nadany spotce CCC S.A. w horyzoncie kolejnych 12 miesiecy najprawdopodobniej

nie powinien ulec zmianie.
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PODATNOSC NADANEGO RATINGU NA ZMIANY

Do czynnikéw, ktére mogtyby pozytywnie wptyngé na ocene wiarygodnosci kredytowej CCC agencja
zalicza: ewentualne zmniejszenie lub okresowe wstrzymanie wypfat dywidend dla akcjonariuszy
w czasie realizacji duzych inwestycji, zwiekszenie udziatu kapitatu wtasnego w strukturze pasywoéw
i/lub redukcje wskaznika dtugu netto/EBITDA, a takze poprawe wartosci wskaznika ptynnosci

szybkiej (nieuwzgledniajacej zapasdéw).

Negatywnie na ocene ratingowg spotki mégtby natomiast wptyngé ewentualny dalszy wzrost
poziomu zadtuzenia i udziatu zobowigzan w strukturze finansowania aktywéw, pogorszenie sytuacji
ptynnosciowej spotki  i/lub istotny spadek wypracowywanych znormalizowanych wynikéw

finansowych.

DODATKOWA NOTA INFORMACYJNA

EuroRating nadat rating kredytowy CCC S.A. w zwigzku z wigczeniem tej spotki przez warszawskg
gietde po sesji z dnia 18.12.2015 r. w sktad indeksu gietdowego WIG20. EuroRating prowadzi
ratingowg ocene ryzyka kredytowego polskich spétek wchodzacych w sktad tego indeksu od 2007
roku. Ratingi nadawane spoétkom wchodzacym w sktad WIG20 sg ratingami niezaméwionymi,
nadawanymi z wtasnej inicjatywy agencji, a proces analityczny oparty jest na informacjach

publicznie dostepnych.

Agencja EuroRating jest formalnie zarejestrowana przez Europejski Urzad Nadzoru Gietd i Papieréw
Wartosciowych (European Securities and Markets Authority — ESMA) jako agencja ratingowa
uprawniona do wystawiania ratingdbw 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 ratingi kredytowe moga by¢ stosowane do celéw regulacyjnych przez
instytucje finansowe w catej Unii Europejskiej i sg réwne ratingom wystawionym przez inne agencje

uznane przez ESMA, bez terytorialnych lub innych ograniczen.
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UJAWNIENIA REGULACYJNE

Ratingi nadawane przez agencje ratingowa EuroRating spotkom wchodzacym w sktad indeksu gieldowego WIG20
sg ratingami niezaméwionymi. Wystawiane sg z wilasnej inicjatywy agencji, a proces analityczny oparty jest
na informacjach publicznych (oznaczenie ,ip”), bez udzialu w procesie ratingowym ocenianych podmiotéw
lub powigzanych z nimi stron trzecich.

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

EuroRating uwaza zakres i jako$¢ dostepnych informacji na temat ocenianego podmiotu za wystarczajgce do nadania
wiarygodnego ratingu kredytowego.

Prezentowany rating kredytowy jest ratingiem dla emitenta — jest ogélng oceng wiarygodnosci kredytowej ocenianego
podmiotu i dotyczy ryzyka kredytowego jego niezabezpieczonych i niepodporzadkowanych zobowigzan finansowych.

Data pierwszej publikacji ratingu kredytowego dla ocenianego podmiotu oraz petna historia ratingu sg publikowane
w serwisie internetowym agencji ratingowej EuroRating (www.EuroRating.com) w sekcji ,Ratingi kredytowe”,
w odpowiedniej zaktadce dotyczgcej ocenianego podmiotu.

EuroRating podejmuje wszelkie niezbedne $rodki majgce na celu zapewnienie, aby pozyskiwane informacje
wykorzystywane w procesie ratingowym charakteryzowaty sie odpowiednig jakoscig oraz aby pochodzity ze zrédet, ktére
agencja uwaza za wiarygodne. EuroRating nie ma jednakze mozliwosci sprawdzenia lub potwierdzenia w kazdym
przypadku poprawno$éci oraz prawdziwosci pozyskanych informacji wykorzystywanych w procesie oceny.

Zgodnie z obowigzujacg w agencji ratingowej EuroRating ,Politykg w zakresie konfliktow interes6w”, agencja
nie Swiadczyta i nie $wiadczy dla ocenianego podmiotu lub powigzanych z nim stron trzecich zadnych ptatnych ustug
dodatkowych.

Opis metodologii ratingowej stosowanej przez EuroRating jest prezentowany w serwisie internetowym agengiji
(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” —
»okala ratingowa”.

Gtéwny analityk ratingowy: Przewodniczacy Komitetu Ratingowego:
dr Piotr Dalkowski Kamil Kolczyniski
Analityk Ratingowy Analityk Ratingowy
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