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EuroRating zmienit perspektywe ratingu kredytowego
spotki CCC S.A. ze stabilnej na negatywna

DZIALANIE RATINGOWE

Warszawa, 16 lutego 2023 r. — Agencja ratingowa EuroRating zmienita perspektywe ratingu
kredytowego nadanego spdtce CCC S.A. na negatywng ze stabilnej. Rating zostat utrzymany
na dotychczasowym poziomie 'B+'.

UZASADNIENIE

Zmiana perspektywy ratingu CCC S.A. na negatywng zwigzana jest przede wszystkim ze stabymi
wynikami finansowymi uzyskiwanymi przez grupe CCC oraz utrzymujacym sie wysokim zadtuzeniem
i stabg pozycja kapitatowg spotki.

EuroRating zwraca uwage na fakt, ze CCC ma nadal trudnosci w uzyskaniu dodatnich wynikéw
finansowych. Po trzech kwartatach roku obrotowego 2022/2023 grupa CCC wykazata 290 min zt straty
netto, a zgodnie ze wstepnymi szacunkami w czwartym kwartale roku 2022/2023 grupa miata
wprawdzie dodatni skorygowany wynik EBITDA na poziomie 47 min zt, jednak juz na poziomie wyniku
operacyjnego spoétka poniosta strate w kwocie 57 min zt. Agencja szacuje, ze tgczna strata netto
za rok 2022/2023 mogta wynie$¢ ok. 430-450 min zt. Ubiegty rok finansowy grupa CCC zakorczyta
wiec wynikiem znacznie gorszym niz rok 2021/2022, kiedy spotka wychodzita z kryzysowej sytuacji
zwigzanej z pandemig covid-19.

EuroRating wskazuje, ze na uzyskiwane przez CCC wyniki netto silnie negatywnie wptywajg szybko
rosnace koszty finansowe, ktdre w okresie I-1ll kw. 2022/2023 wyniosty 295 mln zt (wobec 114 min zt
w analogicznym okresie roku poprzedniego). Jest to rezultatem jednoczesnego utrzymywania sie
w ostatnich kwartatach dtugu oprocentowanego na zblizonym do rekordowego poziomie ok. 2,5 mld
zt oraz silnego wzrostu stép procentowych.

Agencja bierze réwniez pod uwage ponowny wzrost w ciggu ostatnich kwartatéw wskaznika dtugu
oprocentowanego netto do EBITDA, ktéry na koniec Il kw. 2022/2023 (oraz wedtug wstepnych
szacunkowych wynikéw za IV kw. 2022/2023) wynidst ok. 4,0x, wobec ok. 2,8x na koniec 2021/2022.

W powyzszym kontekscie EuroRating do czynnikdw negatywnych zalicza fakt, ze CCC dotychczas nie
przeprowadzito emisji nowych akcji, ktérg miat objgé najwiekszy akcjonariusz — Dariusz Mitek.
Plan przeprowadzenia emisji akcji o wartosci 500 min zt zostat przez spétke ogtoszony we wrzesniu
2022 r., a zgromadzenie akcjonariuszy uchwalito emisje w potowie listopada. Tymczasem, pomimo
uptywu trzech miesiecy, zarzad spotki nadal nie deklaruje konkretnego terminu przeprowadzenia
emisji. EuroRating zaznacza, ze w obecnej sytuacji finansowej spotki jak najszybsze przeprowadzenie
jej istotnego dokapitalizowania staje sie pilng koniecznoscia.
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NEGATYWNA PERSPEKTYWA RATINGU

Negatywna perspektywa ratingu oznacza, iz wedtug obecnych szacunkéw agencji ratingowej
EuroRating prawdopodobienistwo obnizenia nadanego spdtce ratingu w horyzoncie kolejnych
12 miesiecy jest obecnie wieksze niz 1:3.

PODATNOSC NADANEGO RATINGU NA ZMIANY

Negatywnie na ocene ratingowg spotki mogtoby wptywac obecnie przede wszystkim: niepowodzenie
przeprowadzenia uchwalonej emisji nowych akcji o wartosci 500 min zt; stabe wyniki operacyjne
i finansowe poszczegdlnych segmentdéw dziatalnosci grupy CCC; generowanie w kolejnych kwartatach
ujemnych wynikéw netto; uzyskiwanie ujemnych przeptywdéw z dziatalnos$ci operacyjnej i ujemnych
wolnych przeptywdw pienieznych; brak redukcji zadtuzenia (a tym bardziej jego ewentualny dalszy
wzrost) w horyzoncie kilku najblizszych kwartatéw; dalszy spadek wartosci kapitatu wtasnego
i/lub jego udziatu w pasywach; a takze ewentualne pogorszenie sytuacji ptynnosciowej spofki.

Do czynnikéw, ktére mogtyby pozytywnie wptyngé na ocene wiarygodnosci kredytowej CCC
EuroRating zalicza: dalszy wzrost przychoddéw ze sprzedazy i poprawa rentownosci na wszystkich
poziomach RZiS; poprawa generowanych przeptywow z dziatalnosci operacyjnej oraz uzyskiwanie
dodatnich wolnych przeptywéw pienieznych; sfinalizowanie emisji nowych akcji za 500 min zt;
redukcja zadfuzenia oraz istotny wzrost udziatu kapitatu wtasnego w pasywach; a takze trwate
wzmochienie pozycji ptynnosciowe;.

DODATKOWA NOTA INFORMACYJNA

EuroRating prowadzi ratingowga ocene ryzyka kredytowego spoétek wchodzacych w sktad indeksu
gietdowego WIG20 od 2007 roku. Ratingi nadawane spétkom wchodzgcym w sktad indeksu WIG20
sg ratingami niezamdwionymi, nadawanymi z wtasnej inicjatywy agencji, a proces analityczny oparty
jest na informacjach publicznie dostepnych. EuroRating prowadzi ocene ratingowg CCC od grudnia
2015 roku.

Agencja EuroRating jest formalnie zarejestrowana przez Europejski Urzad Nadzoru Gietd i Papierow
Wartosciowych (European Securities and Markets Authority — ESMA) jako agencja ratingowa
uprawniona do wystawiania publicznych 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 ECAIl (zewnetrznej instytucji oceny wiarygodnosci kredytowej), zgodnie
z Rozporzadzeniem Parlamentu Europejskiego i Rady nr 575/2013 w sprawie wymogow
ostroznosciowych dla instytucji kredytowych i firm inwestycyjnych. Nadawane przez EuroRating
ratingi kredytowe (w tym ratingi niezamdwione) mogg by¢ stosowane do celéw 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 kredytowy nadany spdtce CCC S.A. jest ratingiem niezamdwionym. Oceniany podmiot nie brat udziatu w procesie
ratingowym, a proces analityczny oparty jest na informacjach dostepnych publicznie.

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.

Gtownymi zrédtami informacji wykorzystywanymi w procesie ratingowym s kwartalne i roczne sprawozdania finansowe,
prezentacje dla inwestorow oraz komunikaty publikowane przez oceniang spotke, a takze publikacje prasowe na temat spotki,
branzy i gospodarki. EuroRating uwaza zakres i jakos¢ dostepnych informacji na temat ocenianego podmiotu za wystarczajace
do nadania wiarygodnego ratingu kredytowego. EuroRating podejmuje wszelkie niezbedne srodki majace na celu zapewnienie,
aby pozyskiwane informacje wykorzystywane w procesie ratingowym charakteryzowaty sie odpowiednig jakos$cia oraz
aby pochodzity ze Zrddet, ktére agencja uwaza za wiarygodne. EuroRating nie ma jednakie mozliwosci sprawdzenia
lub potwierdzenia w kazdym przypadku poprawnosci, prawdziwosci oraz rzetelnosci pozyskanych informacji wykorzystywanych
W procesie oceny.

Rating nadany spoétce CCC S.A. jest ratingiem publicznym. 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 dotyczacej ocenianego podmiotu.

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

Ratingi kredytowe nadawane przez agencje ratingowg EuroRating stanowia wytgcznie wtasng niezalezng opinie agencji na temat
kondycji finansowo-ekonomicznej i ryzyka kredytowego (ryzyka niewyptacalnosci i poniesienia na jej skutek strat przez
wierzycieli finansowych) podmiotow podlegajgcych ocenie i nie mogg by¢ one traktowane w inny sposéb. EuroRating nie zajmuje
sie doradztwem inwestycyjnym, a nadawane przez agencje ratingi kredytowe nie stanowig rekomendacji kupna, utrzymywania,
bad? tez sprzedazy jakichkolwiek papieréw wartosciowych lub innych instrumentéw finansowych, jak réwniez nie stanowig
rekomendacji nawigzania, utrzymywania lub zaprzestania innych form wspodtpracy biznesowej z ocenianymi podmiotami.
Osoby podejmujgce decyzje w oparciu o przyznane przez EuroRating ratingi robig to wytgcznie na wtasne ryzyko.
Agencja ratingowa EuroRating nie uczestniczy w zyskach, jak réwniez nie ponosi zadnej odpowiedzialnosci za ewentualne straty
uzytkownikoéw lub stron trzecich, jakie mogg wyniknga¢ z korzystania z nadawanych przez agencje ratingéw.

EuroRating nadaje ratingi kredytowe oraz sporzadza powigzane raporty i opinie ratingowe przy zatozeniu i oczekiwaniu,
ze ich uzytkownicy dokonuja réowniez wtasnej niezaleznej oceny jakosci i adekwatnosci kazdego instrumentu finansowego
i/lub papieru wartosciowego do wtasnych celéw inwestycyjnych, biznesowych lub transakcyjnych. Ratingi kredytowe nadawane
przez agencje ratingowg EuroRating odnoszg sie wytgcznie do ryzyka kredytowego; nie dotyczg zadnego innego ryzyka, takiego
jak: ryzyko rynkowe, ryzyko prawne lub ryzyko ptynnosci obrotu.

© 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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