Raport biezgcy numer: 36/2012 Wysogotowo, 25.05.2012r.

Temat: Obnizenie ratingdw przyznanych PBG S.A. przez agencje Moody's Investors Service

Zarzgd PBG S.A. niniejszym informuje, ze w dniu 25 maja 2012 roku agencja Moody’s Investors
Service obnizyta przyznane PBG S.A. nastepujgce ratingi, o ktérych PBG S.A. informowata w
raporcie biezgcym nr 79/2011 z dnia 22 grudnia 2011 roku: (i) rating odzwierciedlajgcy
prawdopodobienstwo sptaty zobowigzan — PDR (probability of default rating) z poziomu B2 do
poziomu Caad/LD oraz (i) rating kredytowy CFR (corporate family rating) z poziomu B2 do
poziomu Caal. Oceny ratingowe zostaty umieszczone na liscie obserwacyjnej pod kgtem ich

mozliwego dalszego obnizenia.

Zgodnie z uzasadnieniem do raportu agenciji Moody's Investors Service przyczyng obnizenia
ratingu PDR jest : (i) przekazanie do publicznej wiadomosci informacji o zawarciu umowy z
dnia 14 maja 2012 r. w sprawie czasowego i warunkowego powstrzymania sie od
egzekwowania zobowigzan z bankami finansujgcymi Spdtke oraz (i) przedtuzenie linii
kredytowych, ktérych termin sptaty przypadat w najblizszym czasie lub na przestrzeni kilku
minionych tygodni. Oba powyzsze wydarzenia traktowane sq przez agencje jako przypadek
tzw. distressed exchange (zamiana zobowigzan na zobowigzania o nizszej wartosci lub
gorszych warunkach sptaty przez wierzyciela ze wzgledu na ztg sytuacje finansowq dtuznika)

oraz przypadek ograniczonej niewyptacalnosci (LD).

Agencja Moody’s Investors Service wskazuje, iz obnizenie ratingu CFR do poziomu Caal
wynika z gwattownego wzrostu zadtuzenia PBG S.A. w okresie minionych dwoch kwartatow
wynikajgcego ze zwiekszenia sie kwoty zadtuzenia PBG S.A., stabszych niz sie spodziewano
wynikodw operacyjnych z tytutu biezgcej dziatalnosci w | kwartale 2012 roku oraz powstatej
roznicy w czasie pomiedzy przejeciem 66% akcji Rafako S.A., ktére sfinansowane zostato w

duzej mierze dtugiem, a momentem wykazania zysku operacyjnego EBITDA.

Zgodnie z raportem Agencji Moody’s Investors Service obnizenie ratingdw odzwierciedla

rowniez istotne pogorszenie ptynnosci PBG S.A. Obnizony do poziomu Caal rating CFR
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odzwierciedla réwniez stosunkowo matqg skale dziatalnosci PBG S.A. na tle pordwnywalnych
spdtek na catym Swiecie podlegajgcych ocenie ratingowej. Agencja Moody's Investors
Service zwraca réwniez uwage, ze prowadzenie dziatalnosci w bardziej wyspecjalizowanych
segmentach rynku, takich jak gaz ziemny i woda, do pewnego stopnia chroni PBG S.A. przed
konkurencjq. Z drugiej strony wysoki stopieh ztozonosci pewnych przedsiewziec i ich techniczny

charakter zwiekszajg poziom ryzyka ogdlnego prowadzenia dziatalnosci.

Podsumowanie komunikatu wydanego przez agencje Moody's bedzie dostepne w jezyku

angielskim na stronie internetowej agencji: www.moodys.com

Podstawa prawna:

§ 5 ust. 1 pkt. 26 rozporzgdzenia z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informaciji biezgcych i
okresowych przekazywanych przez emitentow papierdw wartosciowych oraz warunkdéw
uznawania za rownowazne informaciji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedgcego

panstwem cztonkowskim.

Podpis osoby upowaznionej:

Magdalena Eckert-Boruta
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