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Zmiana perspektywy ratingu Tauron Polska Energia S.A. na negatywna

DZIALANIE RATINGOWE

Warszawa, 8 wrzesnia 2014 r. — Agencja ratingowa EuroRating zmienita perspektywe ratingu
kredytowego nadanego spéice Tauron Polska Energia S.A. ze stabilnej na negatywna.

Sam rating zostatl utrzymany na dotychczasowym poziomie BBB.

UZASADNIENIE

EuroRating wskazuje, ze gorsza perspektywa oceny wiarygodnosci kredytowej Tauronu zwigzana
jest przede wszystkim z juz rozpoczetymi oraz planowanymi do realizacji duzymi inwestycjami

w odtworzenie i rozbudowe mocy wytwérczych oraz w obszarze dystrybucji energii.

Poniewaz spodziewanych wysokich naktadéw inwestycyjnych (na poziomie ok. 4 mid zt rocznie)
spétce najprawdopodobniej nie uda sie sfinansowaé z biezgcych przeptywdw z dziatalnosci
operacyjnej, a dodatkowo w kolejnych latach majg by¢ utrzymane wyptaty dywidend, konieczne
bedzie pozyskanie srodkéw ze zrédet zewnetrznych. Temu celowi stuzy¢é ma m.in. planowana przez
Tauron na jesien b.r. emisja obligacji o wartosci 2 mild zt. Agencja spodziewa sie, ze wzrost wartosci
zadtuzenia, jaki ma nastgpi¢ w kolejnych latach, wptynie na pewne pogorszenie struktury pasywow
oraz na wzrost relacji dtugu netto do EBITDA.

NEGATYWNA PERSPEKTYWA RATINGU

Negatywna perspektywa ratingu oznacza, iz wedtug obecnych ocen agencji ratingowej EuroRating
prawdopodobiehstwo obnizenia ratingu nadanego spétce Tauron Polska Energia S.A. w horyzoncie

kolejnych 12 miesiecy jest obecnie wieksze niz 1:3.
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PODATNOSC NADANEGO RATINGU NA ZMIANY

Negatywny wptyw na ocene ratingowag Tauron Polska Energia S.A. moze mie¢ generowanie przez
spotke ujemnych wolnych przeptywéw pienieznych, skutkujacych koniecznoscig zwiekszania
zadtuzenia. Niekorzystne bytoby takze ewentualne pogorszenie — obecnie zadowalajacej — sytuacji

w zakresie ptynnosci, lub spadek wartosci generowanych wynikéw finansowych.

W dtuzszej perspektywie na poziom ratingu kredytowego Tauronu najistotniejszy wptyw bedzie
miata faktyczna warto$¢ ponoszonych naktadéw inwestycyjnych, z ktérych cze$é jest obecnie trudna
do okreSlenia. Dotyczy to w szczegdlnosci zaangazowania spotki w projekt budowy elektrowni

atomowej oraz ewentualnych przeje¢ w obszarze wydobycia wegla.

Do czynnikéw, ktére wptywatyby pozytywnie na profil kredytowy spétki, zaliczyé mozna potencjainy
wzrost cen oraz zuzycia energii elektrycznej, ktory skutkowatby poprawg generowanych przez
Tauron przychoddw, wynikéw finansowych oraz przeptywow z dziatalnosci operacyjnej. Pozwolitoby
to jednocze$Snie na zmniejszenie zapotrzebowania na finansowanie zewnetrzne zwigzane

z realizowanymi inwestycjami.

DODATKOWA NOTA INFORMACYJNA

EuroRating prowadzi ratingowg ocene ryzyka kredytowego polskich spotek wchodzacych w sktad
indeksu gietdowego WIG20 od 2007 roku. Tauron Polska Energia S.A. podlega ocenie agenc;ji
od grudnia 2010 roku. Ratingi nadawane spoétkom wchodzacym w sktad indeksu WIG20
sg ratingami niezamowionymi, 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 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 ECAI (zewnetrznej instytucji oceny wiarygodnosci kredytowej),
a przyznawane 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 ratingowg EuroRating spétkom wchodzacym w sktad indeksu gietdowego WIG20
sg ratingami niezamoéwionymi. Wystawiane sg z wiasnej 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 ogdlng oceng wiarygodnosci kredytowej
ocenianego podmiotu i dotyczy ryzyka kredytowego jego niezabezpieczonych i niepodporzgdkowanych zobowigzan
finansowych.

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

EuroRating podejmuje wszelkie niezbedne srodki majgce na celu zapewnienie, aby pozyskiwane informacje
wykorzystywane w procesie ratingowym charakteryzowaty sie odpowiednig jako$cig oraz aby pochodzity ze Zrodet,
ktére agencja uwaza za wiarygodne. EuroRating nie ma jednakze mozliwo$ci sprawdzenia lub potwierdzenia
w kazdym przypadku poprawno$ci oraz prawdziwosci pozyskanych informacji wykorzystywanych w procesie oceny.

Zgodnie z obowigzujaca w agencji ratingowej EuroRating ,Polityka w zakresie konfliktéw intereséw”, agencja
nie swiadczyta i nie swiadczy dla ocenianego podmiotu lub powigzanych z nim stron trzecich zadnych ptatnych
ustug dodatkowych.

Opis metodologii ratingowej stosowanej przez EuroRating jest prezentowany w serwisie internetowym agenciji
w sekgji ,Ratingi kredytowe” — ,Metodologia”. Definicje ratingowe oraz skala ratingowa stosowana przez EuroRating
sg publikowane w serwisie internetowym agencji w sekcji ,Ratingi kredytowe” — ,Skala ratingowa”.
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