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EuroRating obnizyt rating kredytowy spétki PGNiG S.A.
z'A-"do 'BBB+'

DZIALANIE RATINGOWE

Warszawa, 24 pazdziernika 2022 r. — Agencja ratingowa EuroRating obnizyta rating kredytowy
spotki Polskie Gornictwo Naftowe i Gazownictwo S.A. z 'A-' do 'BBB+'. Perspektywa ratingu
zostala zmieniona z negatywnej na stabilna.

UZASADNIENIE

Obnizenie oceny wiarygodnosci kredytowej PGNiG zwigzane jest gtéwnie ze spodziewang finalizacjg
w ciggu najblizszych kilku tygodni przejecia spétki przez Polski Koncern Naftowy Orlen S.A,, tj. podmiot
charakteryzujacy sie gorszym profilem ryzyka kredytowego (rating agencji ratingowej EuroRating
na poziomie 'BBB' z perspektywg pozytywna).

Pod koniec lipca br. PKN Orlen podpisat z PGNiG plan potgczenia obu spdtek, polegajacy na
przeniesieniu majatku PGNiG do PKN Orlen w zamian za akcje spdtki przejmujacej. Niemal wszystkie
istotne wymagania z tym zwigzane zostaty juz spetnione, w tym w ostatnim czasie walne
zgromadzenia akcjonariuszy obu spdtek wyrazity zgode na fuzje (28 wrzesnia w przypadku PKN Orlen
oraz 10 pazdziernika dla PGNiG). Planowane jest, ze proces zostanie sfinalizowany w listopadzie br.
Wprawdzie akcjonariusze mniejszosciowi PGNiG zapowiedzieli zaskarzenie uchwaty o zgodzie
na przejecie spotki przez PKN Orlen, jednak najprawdopodobniej nie powstrzyma to przeprowadzenia
transakcji (podobnie jak miato to miejsce w przypadku przejecia przez ptocki koncern Grupy Lotos).

Zarzad PGNIiG ztozyt wniosek o zawieszenie obrotu akcjami spétki i wykluczenie ich z obrotu
na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie w zwigzku z planowang finalizacjg przejecia.
Zawieszenie ma nastgpic¢ poczgwszy od 31.10.2022 r. do dnia ich wykluczenia z obrotu, tj. rejestracji
potgczenia PGNiG z PKN Orlen w Krajowym Rejestrze Sgdowym.

EuroRating zwraca uwage na fakt, ze PKN Orlen (nawet po uwzglednieniu wptywu przejecia Grupy
Lotos) charakteryzowat sie dotychczas nieco gorszym profilem ryzyka kredytowego w stosunku
do PGNIG (co odzwierciedla nizszy rating kredytowy spétki przejmujacej). Agencja szacuje,
ze poziom ryzyka kredytowego spétki powstatej po potaczeniu PKN Orlen z PGNIG bedzie wiec wyzszy
niz samego PGNIG.

STABILNA PERSPEKTYWA RATINGU

Stabilna perspektywa ratingu oznacza, iz EuroRating nie spodziewa sig, aby rating PGNiG miat ulec
zmianie do momentu finalizacji przejecia spétki przez PKN Orlen.
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DODATKOWA NOTA INFORMACYJNA

EuroRating prowadzi ratingowa ocene ryzyka kredytowego spoétek wchodzacych w skfad indeksu
gietdowego WIG20 od 2007 roku. Ratingi nadawane spétkom wchodzacym w sktad indeksu WI1G20
(w tym rating dla PGNiG) sg ratingami niezamdéwionymi, nadawanymi z wfasnej 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 publicznych ratingdw kredytowych na terenie catej Unii Europejskiej
(zgodnie z Rozporzgdzeniem Parlamentu Europejskiego nr 1060/2009 w sprawie agencji ratingowych)
i podlega bezposredniemu nadzorowi ESMA.

EuroRating posiada status ECAI (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 celdow regulacyjnych
w petnym zakresie przez instytucje finansowe w catej Unii Europejskiej i sg rowne ratingom
nadawanym przez inne agencje zarejestrowane przez ESMA.
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UJAWNIENIA REGULACYJNE

Ratingi kredytowy nadany spoétce PGNiG 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 wykorzystywanych w procesie ratingowym dla PGNiG S.A. byty roczne i kwartalne sprawozdania
finansowe spotki, prezentacje i komunikaty biezgce spétki, a takze publikacje prasowe na temat spoétki, branzy i gospodarki.
EuroRating uwaza zakres i jako$¢ dostepnych informacji na temat ocenianego podmiotu za wystarczajgce do nadania
wiarygodnego ratingu kredytowego. EuroRating podejmuje wszelkie niezbedne srodki majace na celu zapewnienie,
aby pozyskiwane informacje wykorzystywane w procesie ratingowym charakteryzowaty sie odpowiednig jakosScig 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 spdtce PGNIG S.A. jest ratingiem publicznym. Data pierwszej publikacji ratingu kredytowego dla ocenianego
podmiotu oraz petna historia ratingu s 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 ratingowa EuroRating stanowig wytgcznie wtasng niezalezng opinie agencji na temat
kondycji finansowo-ekonomicznej i ryzyka kredytowego (ryzyka niewyptacalnosci i poniesienia na jej skutek strat przez
wierzycieli finansowych) podmiotéw podlegajacych ocenie i nie moga by¢ one traktowane w inny sposoéb. EuroRating nie zajmuje
sie doradztwem inwestycyjnym, a nadawane przez agencje ratingi kredytowe nie stanowig rekomendacji kupna, utrzymywania,
badz tez sprzedazy jakichkolwiek papieréw wartosciowych lub innych instrumentéw finansowych, jak réwniez nie stanowia
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 wiasne ryzyko.
Agencja ratingowa EuroRating nie uczestniczy w zyskach, jak rowniez nie ponosi zadnej odpowiedzialnosci za ewentualne straty
uzytkownikow lub stron trzecich, jakie moga wynikna¢ z korzystania z nadawanych przez agencje ratingow.

EuroRating nadaje ratingi kredytowe oraz sporzadza powigzane raporty i opinie ratingowe przy zatozeniu i oczekiwaniu,
ze ich uzytkownicy dokonujg rowniez 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 ratingowa EuroRating odnoszg sie wytacznie 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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