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Zmiana perspektywy ratingu kredytowego
spotki Cyfrowy Polsat S.A. ze stabilnej na pozytywna

DZIAtANIE RATINGOWE

Warszawa, 14 kwietnia 2021 r. — Agencja ratingowa EuroRating zmienita perspektywe ratingu
kredytowego nadanego spotce Cyfrowy Polsat S.A. ze stabilnej na pozytywna. Sam rating zostat
utrzymany na dotychczasowym poziomie BB.

UZASADNIENIE

Podwyzszenie perspektywy ratingu Cyfrowego Polsatu zwigzane jest z planowang transakcjg
sprzedazy udziatéw w spoétce zaleinej Polkomtel Infrastruktura Sp. z 0.0. posiadajgcej sie¢ masztow
i innych instalacji z nadajnikami sieci komoérkowej Plus.

Cyfrowy Polsat i Polkomtel zawarty ze spotka Cellnex Poland (spdtka zalezng hiszpaniskiego operatora
infrastrukturalnego Cellnex Telecom) warunkowg umowe sprzedazy pakietu 99,99 proc. udziatow
spotki Polkomtel Infrastruktura za 7,07 mld zt. Polkomtel Infrastruktura jest wtascicielem pasywnej
(maszty i wieze telekomunikacyjne) oraz aktywnej (anteny, przekazniki) warstwy dostepowe;j sieci
komédrkowej, ktorg wykorzystuje Plus oraz niektdrzy operatorzy wirtualni. Cyfrowy Polsat sprzeda
udziaty Polkomtel Infrastruktura, reprezentujgce prawie 75 proc. kapitatu zaktadowego, za 5,3 mld zt,
a Polkomtel sprzeda udziaty reprezentujgc ok. 25 proc. kapitatu, za 1,77 mld zt. Proces sprzedazy
ma sie zakonczyé w IV kwartale 2021 roku. Grupa Cyfrowy Polsat zachowa ,,ztotg akcje” umozliwiajgca
kolektywne podejmowanie decyzji.

EuroRating oczekuje, ze pozyskane srodki pozwolg Cyfrowemu Polsatowi na istotng redukcje
zadtuzenia, co powinno przyczyni¢ sie do zwiekszenia udziatu kapitatu wtasnego w strukturze
pasywow grupy, a takze do poprawy jej sytuacji ptynnosciowej. Agencja spodziewa sie takze,
Ze znaczna czesc pozyskanej gotdwki zostanie przeznaczona m.in. na zakup czestotliwosci w aukcji 5G
oraz na inne nowe inwestycje i przejecia. Cyfrowy Polsat poinformowat juz, ze kupi za 500 min zt
od gietdowej spétki CCC 10% akcji jej spotki zaleznej dziatajgcej w branzy ecommerce — eobuwie.pl.
Biorgc pod uwage fakt, ze jest to inwestycja typu pre-IPO, o stosunkowo krétkim horyzoncie
czasowym, w kontekscie spodziewanego pozyskania przez spdétke w niedtugim czasie duzych
nadwyzek gotéwki, z punktu widzenia oceny ryzyka kredytowego agencja ocenia te transakcje
neutralnie.

POZYTYWNA PERSPEKTYWA RATINGU

Pozytywna perspektywa ratingu oznacza, iz wedtug obecnych ocen agencji ratingowej EuroRating
prawdopodobienstwo podwyzszenia nadanego spotce ratingu w horyzoncie kolejnych 12 miesiecy
jest obecnie wieksze niz 1:3.
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PODATNOSC NADANEGO RATINGU NA ZMIANY

Pozytywny wptyw na biezgcy poziom oceny ratingowej Cyfrowego Polsatu mogtyby mieé: finalizacja
planowanej transakcji sprzedazy udziatow w spotce Polkomtel Infrastruktura; istotne obnizenie
zadtuzenia; trwata poprawa wskaznikéw ptynnosci finansowej; utrzymanie wysokiego i stabilnego
poziomu wolnych przeptywdw pienieznych przy jednoczesnych relatywnie niskich wydatkach
inwestycyjnych; a takze ograniczone wydatki na transfery do akcjonariuszy.

Do potencjalnych czynnikéw, ktére moglyby negatywnie rzutowa¢ na ocene wiarygodnosci
kredytowe]j spdtki agencja zalicza natomiast: ewentualne nie dojscie do skutku sprzedazy udziatéw
w spotce infrastrukturalnej; ewentualne pogorszenie osigganych wynikdw finansowych z dziatalnosci
operacyjnej oraz spadek generowanych wolnych przeptywéw pienieznych; nadmierne wydatki
inwestycyjne; ewentualny wzrost poziomu zadtuzenia; pogorszenie pozycji ptynnosciowej; a takze
nadmierne wyptaty dywidend dla akcjonariuszy.

DODATKOWA NOTA INFORMACYJNA

EuroRating prowadzi ratingowga ocene ryzyka kredytowego spdétek wchodzacych w sktad indeksu
gietdowego WIG20 od 2007 roku. Ratingi nadawane spétkom wchodzgcym w sktad indeksu WIG20
sg ratingami niezamoéwionymi, 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 Papieréow
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 publiczne ratingi kredytowe (w tym ratingi niezamodwione) mogg by¢ stosowane
do celéw regulacyjnych w petnym zakresie przez instytucje finansowe w catej Unii Europejskiej
i sg réwne ratingom nadawanym przez inne agencje zarejestrowane przez ESMA, bez terytorialnych
lub innych ograniczen.
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UJAWNIENIA REGULACYJNE

Ratingi kredytowy nadany spotce Cyfrowy Polsat S.A. jest ratingiem niezamowionym. 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.

EuroRating uwaza zakres i jakos¢ dostepnych informacji na temat ocenianego podmiotu za wystarczajagce do nadania
wiarygodnego ratingu kredytowego. EuroRating podejmuje wszelkie niezbedne sSrodki majace na celu zapewnienie,
aby pozyskiwane informacje wykorzystywane w procesie ratingowym charakteryzowaty sie odpowiednig jakoscig oraz
aby pochodzity ze Zrédetf, ktére 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 spotce Cyfrowy Polsat 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 dotyczgcej 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 ratingowa EuroRating stanowig wytacznie wtasng niezalezng opinie agencji na temat
kondycji finansowo-ekonomicznej i ryzyka kredytowego (ryzyka niewyptacalnosci i poniesienia na jej skutek strat przez
wierzycieli finansowych) podmiotow podlegajacych 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?Z tez sprzedazy jakichkolwiek papieréw wartosciowych lub innych instrumentéw finansowych, jak réwniez nie stanowig
rekomendacji nawigzania, utrzymywania lub zaprzestania innych form wspdtpracy biznesowej z ocenianymi podmiotami.
Osoby podejmujace 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

uzytkownikdéw lub stron trzecich, jakie mogg wynikng¢ z korzystania z nadawanych przez agencje ratingdw.

EuroRating nadaje ratingi kredytowe oraz sporzadza powigzane raporty i opinie ratingowe przy zatozeniu i oczekiwaniu, ze ich
uzytkownicy dokonujg réwniez 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 odnosza 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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