Raport biezgcy numer: 79/2011 Wysogotowo, 22.12.2011r.

Temat: Przyznanie PBG SA ratingu CFR i ratingu PDR przez Agencje Moody's

Zarzgd PBG SA informuje, ze w dniu 22 grudnia 2011 roku agencja Moody's Investors Service
przyznata PBG S.A. rating kredytowy CFR (Corporate Family Rating) i rating odzwierciedlajgcy
prawdopodobienstwo sptaty zobowigzan PDR (Probability of Default Rating) na poziomie B2.

Perspektywa obu ratingdw jest stabilna.

Agencja Moody's wskazata, ze korzysthie na ocene ratingowg PBG S.A. wptywa
charakterystyka rynku na ktérym dziata Spdtka, a ktéry cechujg bariery jezykowe i kulturowe
stanowigce ochrone przed konkurencjg z zewngtrz. Element ochrony przed konkurencjg
stanowi rowniez doswiadczenie PBG w specjalistycznych obszarach takich jak branza gazu
ziemnego i wody, ktdre zapewniajg Spdtce wysokie marze brutto.

W odniesieniu do rynku krajowego atutem Spofki jest rowniez jej wielkos¢, chociaz wzgledem
miedzynarodowych koncernéw budowlanych rozmiar jej dziatalnosci jest stosunkowo mniejszy.
Pozytywnie oceniona zostata réwniez szacowana na poziomie 12% rentownos$¢ Spofki
(mierzona wysokosciq marzy EBITA), wysoka w poréwnaniu do spdtek o podobnym profilu
dziatalnosci, objetych ocenqg ratingowg Moody's. Korzystnie na ocene rafingowg PBG

wptyngt znaczny portfel zamowien.

Negatywny wptyw na przyznang ocene ratingowq PBG miaty ryzyka zwigzane z nabyciem
akcji RAFAKO S.A. i koniecznoscig sfinansowania transakcji w krétkim czasie. Transakcja
wptynie rowniez na wzrost wskaznika dzwigni finansowej. Niekorzystnie na ocene ratingowqg
wptyneta réwniez ocena jako ograniczonej sity finansowej PBG. Ponadto czynnikiem
ograniczajgcym poziom oceny ratingowej Spotki jest charakterystyka jej ryzyka ptynnosci,
duze amplitudy zmian poziomu zapotrzebowania na kapitat obrotowy oraz koniecznosé
utrzymywania ofwartych linii kredytowych w bankach, stanowigcych zabezpieczenie

nalezytego wykonania kontraktow i zaspokajajacych potrzeby operacyjne Spotki.
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Stabilna perspektywa oceny ratingowej PBG odzwierciedla przyjete przez Moody’s zatozenie,
ze Spodtka (i) bedzie kontynuowata dziatalno$¢ zgodnie z przyjetym planem rozwoju
przedsiebiorstwa oraz (i) uzyska wydtuzenie termindw sptaty zadtuzenia. Stabilna perspektywa
uwzglednia rowniez przekonanie agenciji, ze PBG uniknie zagrozenia spadku ptynnosci

finansowe.

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

angielskim na stronie internetowej agenciji: 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 warunkdw
uznawania za rownowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedgcego

panstwem cztonkowskim

Podpis osoby upowaznionej:

Magdalena Eckert-Boruta
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