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Zgodnie z zasada nr lll. 1.1) Dobrych Praktyk Spétek Notowanych na GPW Rada Nadzorcza

Polskiego Gornictwa Naftowego i Gazownictwa S.A. przedstawia ocene sytuacji Spotki w

2012 roku.

1.1. Podstawowe wielkosci ekonomiczno-finansowe

Podstawowe wielkoSci ekonomiczno-finansowe

W 2012 roku PGNiG S.A. dokonata zmiany prezentacji rocznego sprawozdania finansowego

sporzadzonego za okres sprawozdawczy konczacy sie 31 grudnia 2012 roku. Szczegétowe

zmiany zasad rachunkowosci zostaty opisane w Rocznym jednostkowym sprawozdaniu

finansowym (Nota 2.5.).

W 2012 roku zysk netto PGNIiG S.A. wyniost 1.918 min zt i byt o 185 miIn zt wyzszy od

wyniku netto osiggnietego w roku ubiegtym.

Syntetyczne dane w zakresie sytuacji finansowej PGNiG S.A. w 2012 roku w poréwnaniu do

danych za 2011

rok zostaly ujete w zaprezentowanych ponizej

sprawozdaniach

sporzadzonych zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczos$ci Finansowej:

e sprawozdaniu z sytuacji finansowej

e rachunku zyskow i strat

e sprawozdaniu z przeptywow pienieznych

e zestawieniu wybranych wskaznikéw finansowych.

Jednostkowe sprawozdanie z sytuacji finansowej (min zi)

AKTYWA 31 grudnia 2012 | 31 grudnia 2011 1 stycznia 2011
Aktywa trwate 27 789 22 930 20 660
(dtugoterminowe)

Rzeczowe aktywa trwate 14 098 13 036 11 544
Nieruchomosci inwestycyjne 2 3 3
Wartosci niematerialne 204 159 133
Aktywa finansowe dostepne 7263 6 460 6 409

do sprzedazy
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Inne aktywa finansowe 5780 2901 2261
Aktywa z tytutu podatku 395 345 289
odroczonego
Pozostate aktywa trwate 47 26 21
Aktywa obrotowe 8 852 6 321 4 834
(krotkoterminowe)
Zapasy 2 427 1897 879
Naleznosci z tytutu dostaw i
ustug oraz pozostate 5172 3170 3295
naleznosci
Naleznosci z tytutu podatku

.- 24 5 -
biezacego
Pozostate aktywa 17 28 14
Aktywa z ty'tu’fu_ pochodnych 105 85 78
|pstru mentow finansowych
Srodkl pieniezne i ich 1034 935 566
ekwiwalenty
Aktywa trwate przeznaczone

. 73 1 2

do sprzedazy
Aktywa razem 36 641 29 251 25 494

Jednostkowe sprawozdanie z sytuacji finansowej (min zi) — cd.

ZOBOWIAZANIA | KAPITAL . : .
WLASNY 31 grudnia 2012 | 31 grudnia 2011 31 grudnia 2011
Kapitat wtasny 21981 20 273 19 170
Kapitat podstawowy 5900 5900 5900
Kapitat z emisji akcji powyzej 1740 1740 1740
ich warto$ci nominalnej

Skumulowane inne catkowite

dochody (59) 152 76
Zyski (straty) zatrzymane 14 400 12 481 11 454
Zobowigzania dtugoterminowe 7278 2158 1 868
Kre_dyty, pozyczki i papiery 4390 ) )
dtuzne

;opowaz’ama z tytu_’ru 81 97 99
$wiadczen pracowniczych

Rezerwy 1576 1154 1077
Przycljody przysztych 559 057 76
okreséw

Zobowigzania z tytutu podatku 632 634 601
odroczonego

Inne zobowlqzanla 40 16 15
dtugoterminowe

Zobowigzania 7382 6 820 4 456
krotkoterminowe

ZobOW|azan!a z tytutu dostaw 2763 2 660 2824
i ustug oraz inne
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zobowigzania
Kre_dyty, pozyczki i papiery 3879 3591 1219
dtuzne
Zobowigzania z tytutu
pochodnych instrumentéw 393 417 104
finansowych
Zobowigzania z tytutu podatku
. - - 136
biezacego
;opowazgnla z tytu_’ru 190 62 50
Swiadczen pracowniczych
Rezerwy 152 88 119
Przychody przysztych 5 > 4
okreséw
Zobowigzania razem 14 660 8 978 6 324
Zobowigzania i kapitat 36 641 29 251 o5 494
wilasny razem
Jednostkowy rachunek zyskoéw i strat (min zi)
2012 2011
Przychody ze sprzedazy 25 539 21821
Koszty operacyjne razem (23 727) 6(2258)
Zuzycie surowcow i materiatow (15 (13
483) 523)
Swiadczenia pracownicze (990) (905)
Amortyzacja (603) (568)
: (5 (5
Ustugi obce 811) 618)
Koszt wytworzenia swiadczen na wtasne
potrzeby 13 33
Pozostate przychody i koszty operacyjne (853) (44)
Zysk/Strata z dziatalnosci operacyjnej 1812 1196
Przychody finansowe 728 1027
Koszty finansowe (280) (261)
Zysk/Strata brutto 2 260 1962
Podatek dochodowy (342) (229)
Zysk/Strata netto 1918 1733
Jednostkowe sprawozdanie z przeptywdw pienieznych (min zi)
2012 2011
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Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci
LT 474
operacyjnej 847
Przeptywy pieniezne netto na dziatalnosci (4 579) (2
inwestycyjnej 057)
Przeptywy pieniezne netto z dziatalno$ci 1
. . 4204
finansowej 579
Zmiana stanu srodkow pienieznych netto 99 369
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na poczatku
935
okresu 566
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na koniec 1034
okresu 935
w tym Srodki pieniezne o ograniczonej
PP . 233
mozliwosci dysponowania 199
Wskazniki finansowe
Rentownos¢
2012 2011
EBIT w min 2i 1812 1196
zysk operacyjny
EBITDA w mI_n zt _ 2 415 1764
zysk operacyjny + amortyzacja
ROE 8,7% 8,5%
zysk netto do stanu kapitatow wtasnych na koniec okresu 70 =70
RENTOWNOSC SPRZEDAZY NETTO
L . . 7,5% 7,9%
zysk netto odniesiony do przychoddw ze sprzedazy
ROA o o
zysk netto w relacji do stanu aktywdw na koniec okresu 5,2% 5,9%
Plynnosc¢
31 grudnia 31 grudnia
] ] 2012 2011
WSKAZNIK BIEZACEJ PLYNNOSCI
aktywa obrotowe (bez pozostatych aktywéw) do 1,2 0,9
zobowigzan krotkoterminowych
WSKAZNIK SZYBKI BIEZACEJ PLYNNOSCI
aktywa obrotowe (bez pozostatych aktywdw) minus 0,9 0,6
zapasy do zobowigzanh krétkoterminowych
Zadtuzenie
31 grudnia 31 grudnia
2012 2011
WSKAZNIK OBCIAZENIA FIRMY
ZOBOWIAZANIAMI OGOLEM 40,0% 30,7%
suma zobowigzan w relacji do sumy pasywéw
WSKAZNIK OBCIAZENIA KAPITALU WELASNEGO
ZOBOWIAZANIAMI OGOLEM 66,7% 44,3%

suma zobowigzanh do kapitatu wtasnego

1.2. Omoéwienie sytuacji finansowej
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W relacji do analogicznego okresu roku ubiegtego PGNiG S.A. odnotowata wzrost zysku
z dziatalnoéci operacyjnej o 616 min zt. Umocnienie kondycji finansowej Spotki zostato

spowodowane przede wszystkim poprawg rentowno$ci sprzedazy gazu Gz50.

Poszukiwanie i wydobycie

Dziatalno$¢ wydobywcza w dalszym ciggu zapewniata Spoétce stabilng pozycje finansowa.
Zysk operacyjny segmentu poszukiwanie i wydobycie wynidst 1.520 min zt i byt wyzszy o 92
min zt w relacji do 2011 roku. Wzrost wyniku nastgpit gtéwnie w efekcie poprawy rentownosci
sprzedazy ropy naftowej. Wskutek wzrostu kursu dolara ceny sprzedazy tego produktu
wzrosty o okoto 8%. W wyniku podtgczenia 3 odwiertow ropnych na ztozu BMB (Barnéwko —

Mostno — Buszewo) nastgpit wzrost wielkosci wydobycia ropy naftowej o ok. 5%.

W relacji do 2011 roku nastgpito pogorszenie wyniku na pozostatych przychodach i kosztach
operacyjnych. Spadek wyniku spowodowany zostat wysokim poziomem zawigzanych
odpisow aktualizacyjnych wartosci srodkéw trwatych, ktére zostaty poddane testowi na utrate

wartosci.

Obrét i magazynowanie

W segmencie obrot i magazynowanie zysk operacyjny wyniost 295 min zt i byt wyzszy o 525
min zt w relacji do poprzedniego roku. Poprawa wyniku spowodowana zostata znacznym
wzrostem rentownosci sprzedazy gazu Gz50, na co decydujgcy wptyw miato obnizenie
jednostkowych kosztow zakupu gazu z importu. Zgodnie z podpisanym w listopadzie
aneksem do ,Kontraktu kupna-sprzedazy gazu ziemnego do Rzeczypospolitej Polskiej z dnia
25 wrzesnia 1996 roku z OOO ,Gazprom eksport” zmianie uleglty warunki cenowe na
dostawy gazu z uwzglednieniem zakupow zrealizowanych od poczatku roku. Korekta wyniku
ujeta w IV kwartale z tego tytulu pozwolita odrobi¢ straty poniesione w pierwszych trzech
kwartatach 2012r. Na wynik segmentu pozytywnie wptyneta takze sprzedaz gazu

zaazotowanego pochodzgcego z wydobycia krajowego.

Na wyniki finansowe PGNIG S.A. istotny wpltyw ma sytuacja na rynkach walutowych. W
relacji do 2011 roku nastgpit wzrost sredniego kursu dolara, gtownej waluty, w ktorej
denominowane sg zakupy gazu z importu. Wptyw umocnienia kursu dolara na wyniki
finansowe PGNIG S.A. zostat ograniczony dzieki polityce zarzgdzania ryzykiem walutowym

oraz uwzglednieniu w taryfie sprzedazy gazu Gz50 deprecjacji ztotego.
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W relacji do 2011 roku wynik na pozostatych przychodach i kosztach operacyjnych spadt o

568 min zt. Spadek ten spowodowany zostat gtdwnie wzrostem odpiséw aktualizujgcych

naleznosci z tytutu sprzedazy gazu, spadkiem salda réznic kursowych, wzrostem stanu

rezerw netto oraz spadkiem wyniku na instrumentach pochodnych.

Dane finansowe segmentéw PGNIG S.A. za rok 2012 (w min z})

2012

Poszukiwanie
i wydobycie

Obrot i
magazynowanie

Pozostata
dziatalnos¢

Eliminacje

Razem

Sprzedaz na rzecz
klientéw zewnetrznych

2 165

23371

3

25539

Sprzedaz miedzy
segmentami

1198

94

(1 292)

Przychody segmentu

3 363

23 465

(1 292)

25539

Koszty segmentu

(1 843)

(23 170)

(6)

1292

(23 727)

Zysk/Strata z dziatalnosci
operacyjnej

1520

295

(3)

1812

Koszty i przychody
finansowe

448

Udziat w wyniku
finansowym jednostek
wycenianych metodg
praw wiasnosci

Zysk/Strata przed
opodatkowaniem

2 260

Podatek dochodowy

(342)

Zysk/Strata netto

1918

Dane finansowe segmentow PGNIG S.A. za rok 2011 (w min zt)

2011

Poszukiwan
iei
wydobycie

Obroét i
magazynowa
nie

Pozostata
dziatalnos¢

Eliminacj
e

Razem

Sprzedaz na rzecz
klientow zewnetrznych

1854

19 964

3

21821

Sprzedaz miedzy
segmentami

1175

(1175)

Przychody segmentu

3029

19 964

3

(1175)

21821

Koszty segmentu

(1 601)

(20 194)

(5)

1175

(20 625)

Zysk/Strata z dziatalnosci
operacyjnej

1428

(230)

(2)

1196

Koszty i przychody
finansowe

766

Udziat w wyniku
finansowym jednostek

wiasnosci

wycenianych metodg praw

Ocena sytuacji PGNIG S.A.
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Zysk/Strata przed

opodatkowaniem 1962
Podatek dochodowy (229)
Zysk/Strata netto 1733

Wynik na dziatalnosci finansowej w relacji do 2011 roku spadt o 318 min zt przede wszystkim
w rezultacie nizszego poziomu otrzymanych dywidend. Ponadto w roku 2011 PGNIG

sprzedata akcje ZAT, generujac zysk na tej transakcji w wysokosci ponad 70 min zt.

Sytuacja finansowa Spdiki odzwierciedlona zostata w podstawowych wskaznikach
charakteryzujgcych efektywnos¢ dziatalnosci gospodarczej. Rentownos¢ kapitatow wiasnych
(ROE) wzrosta z 8,5% do 8,7%, rentownos$¢ aktywow ogotem (ROA) wyniosta 5,2% wobec
5,9% w 2011 roku, natomiast rentownos¢ sprzedazy netto obnizyta sie z poziomu 7,9% do
7,5%.

Bilans na dzien 31 grudnia 2012 roku wykazuje po stronie aktywow i pasywéw sume
bilansowa w wysokos$ci 36.641 min zt, ktora jest wyzsza od wartosci wedtug stanu na koniec
2011 roku 0 7.390 min zt.

Aktywa

Najwiekszg pozycje aktywow Spoétki stanowig rzeczowe aktywa trwate, kitdrych stan na
koniec 2012 roku wynidst 14.098 min zt i byt 0 1.062 min zt (8%) wyzszy od stanu na dzien
31 grudnia 2011 roku. Na wzrost wartosci rzeczowych aktywéw trwatych wptynety przede
wszystkim realizowane przez PGNiIG S.A. inwestycje oraz zmiany wynikajace z aktualizacji
wartosci skfadnikow majatku trwatego. W roku 2012 nastgpita takze zmiana klasyfikaciji
niektérych naktadéw na prace poszukiwawcze. Naktady na badania sejsmiczne zaczeto
zalicza¢ w wartos¢ poczatkowg srodka trwatego, a nie jak w latach ubiegtych, w koszty

okresu sprawozdawczego.

Kolejng znaczacg pozycje bilansu stanowig aktywa finansowe dostepne do sprzedazy,
ktérych wartos¢ na dzien 31 grudnia 2012 roku wyniosta 7.263 min zt i byta wyzsza od
wartosci na koniec 2011 roku o 803 min zt. Wzrost ten spowodowany byt podwyzszeniem
kapitatow zakfadowych spotek zaleznych, w tym gtéwnie: PGNIiG SPV1 Sp. z o.0., Exalo
Drilling S.A. i PGNIG Energia S.A.

Warto$¢ innych aktywow finansowych wyniosta 5.780 min zt i byta wyzsza od wartosci

wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2011 roku o 2.879 min zi. Wzrost ten nastapit w efekcie
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zwiekszenia wartosci udzielonych pozyczek podmiotom powigzanym, w tym gtéwnie PGNIG

Norway AS oraz wyptaceniu kolejnej transzy pozyczki PGNiG SPV1 Sp. z 0.0.

Aktywa obrotowe Spétki na dzieh 31 grudnia 2012 roku ksztattowaty sie na poziomie 8.852
min zt, co oznacza wzrost w relacji do stanu na dzien 31 grudnia 2011 roku o 2.531 min z
(40%).

W relacji do 31 grudnia 2011 roku Spoétka odnotowata znaczny wzrost stanu zapaséw o 530
min zt (28%). Wykazane w bilansie zapasy stanowig przede wszystkim gaz przechowywany
w podziemnych magazynach. Wzrost wartosci zapasow spowodowany zostat wzrostem
jednostkowych kosztéw zakupu gazu z importu, a takze zwiekszeniem wolumenu

Zmagazynowanego gazu.

Warto$¢ naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostatych naleznosci w poréwnaniu do
konca 2011 roku wzrosta o 2.002 min zt (63%). Wzrost ten wynika przede wszystkim z
naleznosci od Gazprom Export, powstatej wskutek podpisania w listopadzie 2012 roku

Aneksu nr 40, ktéry usankcjonowat rozliczenia retroaktywne na rzecz PGNIG.

Stan srodkéw pienieznych i ich ekwiwalentow wynidst 1.034 min zt i byt wyzszy o 99 min zt
od stanu na koniec 2011 roku.

Poziom i struktura majatku obrotowego zapewniata Spétce catkowitg zdolnos¢ do biezgcego
regulowania zobowigzan. Wskaznik biezacej ptynnosci przyjat warto$¢ 1,2 wobec poziomu
0,9 z konnca grudnia 2011 roku, natomiast wskaznik szybki biezacej ptynnosci wzrost z

poziomu 0,6 do 0,9.

Zobowiazania i kapitat witasny

Podstawowym zrédtem finansowania aktywow Spofki jest kapitat wiasny, ktorego wartos¢ w
relacji do korica 2011 roku wzrosta o 1.708 min zt (8%). Na zmiane kapitatdbw wiasnych
wptyw miat przede wszystkim wypracowany w biezgcym okresie zysk netto (1.918 min zt)

oraz brak wypfaty dywidendy z tytutu podziatu zysku z roku poprzedniego.
Stan zobowigzan dtugoterminowych wediug stanu na dzieh 31 grudnia 2012 roku wynidst

7.278 min zt i byt wyzszy od poziomu z kohca grudnia 2011 roku o 5.120 min zt (237%).

Gltowng przyczyng wzrostu byta emisja obligacji na rynku krajowym (2,5 mid zt) oraz
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zaciggniecie pozyczki od PGNIG Finance AB (réwnowartos¢ 500 min euro), w celu

finansowania projektow inwestycyjnych i biezacej dziatalnosci.

W poréwnaniu do kohca grudnia 2011 roku nastgpit wzrost zobowigzanh krotkoterminowych o
562 zt (8%) przede wszystkim w rezultacie wzrostu wartosci kredytow, pozyczek i papieréw
dtuznych, w tym gtéwnie z tytutu emisji obligacji krajowych oraz krotkoterminowych obligacji
w ramach GK PGNIG.

Wartos¢ zobowigzan z tytutu dostaw i ustug oraz innych zobowigzan wzrosta o 103 min zt
(4%) w relacji do 31 grudnia 2011 roku. Decydujacy wplyw miat na to wzrost zobowigzan z

tytutu dostaw gazu z importu.

W zwigzku ze znacznym wzrostem finansowania zewnetrznego Spotki zmianie ulegty
wskazniki opisujgce relacje pomiedzy kapitatami i pozostatymi pozycjami pasywoéw.
Wskaznik obcigzenia kapitatow wtasnych zobowigzaniami ogétem wzrdst z poziomu 44,3%
do 66,7% na koniec 2012 roku, natomiast wskaznik obcigzenia firmy zobowigzaniami
ogoétem, stanowigcy sume zobowigzan w relacji do sumy pasywow, wzrdst z poziomu 30,7%
do 40,0%.

Ocena mozliwosci realizacji zamierzen inwestycyjnych

W 2013 roku PGNIG S.A. zamierza utrzymaé wysoki poziom nakfadéw finansowych na
dziatalno$c¢ inwestycyjng (ponad 3,3 mld zt) ze szczegdinym uwzglednieniem:
e poszukiwania i wydobycia gazu ziemnego i ropy naftowej (ok. 2,4 mid z), w tym
poszukiwania zt6z niekonwencjonalnych oraz

e rozbudowy infrastruktury magazynowej (ok. 0,6 mid zt).

PGNIiG S.A. zamierza finansowac¢ inwestycje gtéwnie ze Srodkéw wiasnych wobec istotne;j,
planowanej poprawy rentownosci na sprzedazy gazu Gz50 oraz dzieki uruchomieniu
produkcji ze ztoza LMG.

Ponadto, Spétka bedzie korzystata z finansowania zewnetrznego, gtdwnie w ramach

programu emisji obligacji, gwarantowanego przez konsorcjum 9 bankéw.

Rada Nadzorcza ocenia, ze w 2012 r. w PGNiG SA funkcjonowat system kontroli
wewnetrznej zasadniczo dostosowany do skali dziatalnosci i struktury organizacyjnej Spotki.
W okresie, jaki uptynat od sporzadzenia poprzedniego sprawozdania Spotka nadal rozwijata i

doskonalita mechanizmy kontroli wewnetrznej i zarzadzania ryzykiem w celu poprawy
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skutecznosci i efektywnosci dziatania organizacji, zapewnienia rzetelnosci sprawozdaw-

czoéci finansowej oraz zgodnosci z przepisami prawa i regulacjami wewnetrznymi.

Przez caty rok 2012 dziatat — powotany uchwatg z dnia 27 listopada 2008 r. — Komitet
Audytu. Komitet omawiat z Zarzgdem i kierownictwem Spétki odpowiedzialnym za rachunko-
wos¢ i sprawozdawczos¢ finansowg roczne i kwartalne sprawozdania finansowe PGNIG SA
oraz skonsolidowane sprawozdania finansowe Grupy Kapitatowej PGNiG SA (GK PGNIG),
jak tez kwestie zwigzane z przegladem i oceng systemu sprawozdawczosci finansowej w
Spotce. Zagadnienia te zostaty takze przedyskutowane z biegtlym rewidentem, zas w
dyskusji z kierownictwem Spoétki poddano analizie kwestie zawarte w liscie biegtego
rewidenta do Zarzadu. Komitet oméwit ponadto — z zarzadzajgcym audytem wewnetrznym
— roczny plan dziatania audytu oraz przeprowadzong dla celéw jego sporzadzenia analize
ryzyka PGNIG SA, poszerzang w ostatnich latach o analize ryzyka dla obszaru dystrybucji
gazu (spofki strategiczne). Nalezy zauwazyé, ze systemowo roczny plan audytu
wewnetrznego jest kierowany na posiedzenie Rady Nadzorczej, podobnie jak sprawozdanie

Z jego wykonania.

Jako kolejny element systemu kontynuowano pogtebiony przeglad systemu kontroli we-
wnetrznej i zarzadzania ryzykiem na poziomie Spétki, dokonywany przez niezaleznego
konsultanta we wspdipracy z audytem wewnetrznym Spotki. Przeglad ten zostat
przeprowadzony w odniesieniu do zasad tadu korporacyjnego, dobrych praktyk oraz w
oparciu o zintegrowany model kontroli wewnetrznej COSO I i Il (Internal Control — Integrated
Framework opracowany przez Committee of Sponsoring Organizations of the Treadway
Commission). W roku 2012 przeglad ten byt szczegdlnie szeroko zakrojony i objaf:
= analize wszystkich segmentéw dziatalno$ci GK PGNIG SA oraz kluczowych funkgciji
wsparcia, pod katem identyfikacji kluczowych, a zwtaszcza strategicznych, ryzyk oraz
oceny istniejgcych mechanizméw kontrolnych (analiza w ciggu logicznym:
identyfikacja celéw strategicznych — identyfikacja ryzyk i zagrozen — ocena ryzyk i
adekwatnosci istniejagcych mechanizmoéw kontrolnych — perspektywa dziatan
korygujacych i zapobiegawczych);
= przeglad istniejagcych w PGNIiG S.A. planéw wdrozenia rekomendacji wraz z ich
terminarzem i statusem podjetych dziatan, w odniesieniu do rekomendacji, ktére
zostaty ujete w raporcie z przegladu dokonanego w 2011 r.
Zarzad Spofki przyjat nastepnie liste kluczowych ryzyk strategicznych, jak tez zatwierdzit liste
wiascicieli tych ryzyk. Podjeto takze kierunkowe decyzje o kontynuowaniu prac poprzez:
a) pogtebienie analizy kluczowych ryzyk w toku warsztatéw z ich witascicielami oraz
docelowo przygotowanie szczegdtowego planu i harmonogramu wdrozenia dziatan ograni-

czajacych ryzyka kluczowe,
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b) zaprojektowanie dla kazdego z ryzyk kluczowych wskaznika KRI lub KPI,

c) dziatania stuzace zaprojektowaniu modelu monitorowania i raportowania zaawansowania
dziatah ograniczajgcych oraz aktualnego i przewidywanego poziomu ryzyka,

d) docelowe zakotwiczenie procesu zarzgdzania ryzykiem oraz zarzadzania zgodnoscig w
strukturze organizacyjnej oraz wbudowanie procesu zarzadzania ryzykiem w procesy
planistyczne i decyzyjne.

Wyniki omawianego przegladu zostaty obszernie zaraportowane Radzie Nadzorczej.

W obszarze ryzyka finansowego Spoétka od 2003 roku stosuje w sposob kompleksowy
jednolitg Polityke Zarzadzania Ryzykiem Finansowym (Polityka), ktérej celem jest ogranicze-
nie zmiennosci przeptywdw pienieznych zwigzanych z dziatalnoscig Spétki do akceptowal-
nych poziomow w krotkim i srednim horyzoncie czasowym oraz budowanie wartosci firmy w
dtlugim okresie. W 2012 roku PGNIiG S.A w dalszym ciggu wykorzystywata instrumenty
finansowe ograniczajace ryzyko zmiany cen w odniesieniu do walut (USD i EUR), takie jak:
transakcje zakupu europejskiej opcji walutowej call, transakcje forward oraz cross currency
interest rate swap (CCIRS) do zabezpieczania pozyczek inwestycyjnych dla PGNiG Norway
AS oraz wyemitowanych euroobligacji. Ponadto Spotka w 2012 roku kontynuowata
zainicjowany w 2010 roku proces zabezpieczania ryzyka towarowego. Do zabezpieczenia
cen towaréw Spotka wykorzystywata opcje azjatyckie call z rozliczeniem europejskim oraz
strategie opcyjne risk reversal. W celu ograniczenia ryzyka kredytowego Spétka podejmo-
wata nastepujace dziatania:
= inwestowanie wolnych s$rodkéw pienieznych w instrumenty o minimalnym ryzyku
kredytowym (bony i obligacje Skarbu Panstwa,),
= wspotpraca z wiodgcymi bankami komercyjnymi o ratingu inwestycyjnym,
= zawieranie umow ramowych z kontrahentami, wyraznie okreslajagce prawa i
obowigzki stron,
= dywersyfikacja kontrahentow,
= kontynuacja wspotpracy z 2 renomowanymi agencjami ratingowymi (S&P, Moody’s),
ktore — na skutek zrealizowanych istotnych strat na regulowanej sprzedazy gazu
importowanego w okresie 3 kwartatow 2012 r. — obnizyly wysokos¢ dtugotermino-
wego ratingu kredytowego do — odpowiednio — BBB- oraz Baa2, niemniej jednak

rating PGNiG w dalszym ciggu pozostaje na poziomie inwestycyjnym.
Dziatania zmierzajace do ograniczenia ryzyka zaktocen przeptywdw Srodkow pienieznych
obejmowaty:
= dywersyfikacje systemow bankowo$ci elektroniczne;,

= biezacg kontrole uznan / obcigzen rachunkéw bankowych,
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= zbieranie informacji o przeptywach srodkéw pienieznych w ramach Spotki/Grupy
Kapitatowej,

= konsolidacje rachunkow bankowych w ramach Spoétki.

W celu ograniczenia ryzyka utraty ptynnosci finansowej Spétka stosowano m. in.:

= zawieranie/odnawianie szeregu umow kredytoéw w rachunkach biezacych,

= ustanowienie programu emisji obligacji do kwoty 4,5 mld PLN na rynku krajowym,
adresowanym do instytucji finansowych (OFE, TFI, ubezpieczyciele i banki) i
przeprowadzenie 5-letniej emisji w wysokosci 2,5 mld PLN oraz 2 emisji do 12
miesiecy na tgczng kwote ok. 1,2 mid PLN,

= przeprowadzenie w lutym 2012 r. emisji euroobligacji w kwocie 500 min EUR w
ramach programu ustanowionego w 2011 r. (EMTN Programme),

= prognozowanie przeptywow pienieznych w ramach Spotki/Grupy Kapitatowe;j,

= szacowanie stanu oraz wartosci aktywow mozliwych do zbycia,

= utrzymywanie aktywoéw finansowych o wysokim stopniu ptynnosci.

Jednoczesnie w Spotce trwajg obecnie prace nad wdrozeniem zarzadzania ryzykiem
rynkowym (walutowym, towarowym oraz stopy procentowej) w Grupie Kapitatowej PGNiG. W
2012 r. w ramach realizacji tych prac zostaty zatwierdzone Polityki Zarzadzania Ryzykiem
dla Spotek prowadzacych dziatalnosé tradingowa: PGNIG Sales&Trading GmbH oraz PGNiG
Energia SA,, wypracowano zasady kontroli ryzyka, raportowania, wprowadzania nowych
produktow oraz okreslono odpowiednie limity. Dzieki catosciowemu wdrozeniu programu
umozliwione bedzie m.in. podniesienie poziomu kontroli ryzyk finansowych, wykorzystanie
zabezpieczenia (hedgingu) naturalnego oraz ujednolicenie zasad zarzgdzania ryzykiem
rynkowym w Grupie Kapitatowej PGNiG. Ze wzgledu na planowane i realizowane projekty w
zakresie reorganizacji GK PGNIG, docelowe wdrozenie projektu powinno mie¢ miejsce do

konca 2013 r., o ile wszystkie istotne zmiany w ramach GK zostang przeprowadzone.

Elementem wzmacniajagcym system kontroli wewnetrznej i zarzgdzania ryzykiem w Spofce
jest audyt wewnetrzny. Planowo zakonczono prace zwigzane z przygotowaniem planu
audytu wewnetrznego dla PGNiG na rok 2013 w oparciu o zaktualizowang analize ryzyka
(Mapa Ryzyk). Od kilku lat rozwijany jest Model Ryzyk PGNIiG w pieciu obszarach: Strategia,
tad Korporacyjny, Dziatalnos¢ Operacyjna, Infrastruktura, Czynniki Zewnetrzne. Podej$cie to
jest zgodne z najlepszymi praktykami w zakresie planowania prac audytu wewnetrznego i
standardami opublikowanymi przez Institute of Internal Auditors (I1A). W trakcie identyfikacji
ryzyk wskazano rowniez metody odpowiedzi na ryzyko i/lub kluczowe mechanizmy
kontrolne, ktorych efektywnosé zostata oceniona na podstawie samooceny przez

kierownictwo Spétki oraz cztonkéw Zarzadu PGNIG.
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Na podstawie wstepnej analizy ryzyka (opartej o priorytetyzacje ryzyk szczegotowych
i oczekiwania Zarzadu i Rady Nadzorczej oraz przy uwzglednieniu dostepnych zasobdw)
dokonano wyboru obszaréw, ktérych audyt jest przewidziany na 2013 rok. Realizacja planu
jest monitorowana, a wyniki odpowiednio raportowane i analizowane przez Zarzad i Rade

Nadzorczg Spétki.
Oceniamy, ze przedstawione dziatania i ich znaczenie dla wzmocnienia governance

pozwalajg postawi¢ teze, ze istniejagcy w PGNiG SA system kontroli wewnetrznej i

zarzadzania ryzykiem sprawdza sie w dziatalnosci i Spétki, i Grupy Kapitatowej.
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