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Spotki nalezace do Grupy Kapitatowej PGNiG, prowadzac dziatal-
nos$¢ na rynku krajowym i zagranicznym, narazone s3 na liczne
ryzyko. Do najwazniejszych zidentyfikowanych rodzajéw ryzy-
ka naleza: ryzyko regulacyjne, rynkowo-walutowe, zaktécer do-
staw czy opdznienia prac inwestycyjnych.

Wedtug stosowanych zasad regulacji cen Prezes Urzedu Regula-
cji Energetyki, ustalajac taryfy na dany okres, bierze pod uwage
niezalezne od PGNiG SA czynniki zewnetrzne. Przy weryfikacji
kosztéw prowadzonej dziatalnosci nie uznaje ich czesci za uza-
sadnione lub tez nie uznaje przyjmowanych przez spétke zatozen
dotyczacych gtéwnych czynnikéw ksztattujgcych zmiane kosztow
i zaktadanego poziomu zysku, w ktérych uwzgledniane jest ry-
zyko prowadzonej dziatalnosci. Celem jego dziatania jest bowiem
ochrona stabszych odbiorcéw. Wnioskowane przez PGNiG SA
poziomy cen i stawek opftat okreslanych w taryfie spotykajg sie
réwniez z brakiem akceptacji ze strony URE. Zanizanie cen i opfat
taryfowych przektada sie, z kolei, na obnizenie rentownosci
PGNiG SA.

Dodatkowe ryzyko stanowi niedostosowanie aktéw wyko-
nawczych do obowigzujacych ustaw regulujacych rynek gazu.
Zmiany prawne, ktére sg sukcesywnie wprowadzane w zwigzku
z przystapieniem Polski do Unii Europejskiej, moga nie uwzgled-
niac specyfiki dziatalnosci PGNiG SA.

Ceny gazu z importu ustalane w dolarach amerykanskich
i w euro ksztattowane sg wedtug formut indeksacyjnych, opar-
tych na cenach produktéw ropopochodnych. Zmiany kurséw
walutowych oraz cen produktéw ropopochodnych znaczaco
wptywajq na wysokos¢ kosztéw pozyskania gazu z importu. Ry-
nek ropy i produktéw ropopochodnych w ostatnim czasie jest
mato przewidywalny. Znaczace wahania notowan paliw na ryn-
ku miedzynarodowym wptywajg na fluktuacje cen zakupu gazu
z importu. Prognozy poziomu ceny gazu ziemnego sg wiec obar-
czone wysokim ryzykiem bfedu.

Udziat PGNiG SA w rynku dostaw gazu ziemnego w Polsce wy-
nosi okoto 98%, pozostate 2% maja inni dostawcy, ktérzy i tak
dokonujg zakupu gazu od PGNiG SA. Stad najwieksze ryzyko
wystgpienia konkurencji ze strony innych firm wystepuje w za-
kresie nabywania koncesji na poszukiwanie i rozpoznanie ztéz
w kraju i za granica, czyli realizowania strategii uzyskiwania
dostepu do wtasnych zasobéw weglowodoréw. Powazng kon-
kurencje moga stanowic¢ duze firmy, z ugruntowang pozycja
na rynkach miedzynarodowych, akceptujace wysokie ryzyko
dziatalnosci poszukiwawczej. Konkurenci mogg definiowad, wy-
cenia¢, oferowac i kupowac wiekszg liczbe pdl, wigczajac w to
dziatalno$¢ w zakresie operatorstwa i koncesji, niz mozliwosci
finansowe i ludzkie GK PGNiG.

Dziatalnos$¢ poszukiwawcza obarczona jest ryzykiem braku od-
krycia ztoza. Wiele z czynnikéw i zatozen przyjetych do okresla-
nia wielkosci zasobdw i prognoz wydobycia moze by¢ obarczona
btedami wynikajacymi z niedoskonatosci metod i sprzetu pomia-
rowego uzywanych w trakcie badarn geofizycznych, wiercer i te-
stéw produkcyjnych. Dane w zakresie ekonomicznie optacalnych
do eksploatacji zasobéw gazu ziemnego i ropy naftowej maja
charakter szacunkowy, a rzeczywista produkcja, przychody
i koszty w odniesieniu do zt6z moggq sie rézni¢ od dokonanych
szacunkdéw. Kazda ujemna korekta wielkosci zasobéw czy wiel-
kosci wydobycia prowadzi do zmniejszenia przychodéw, a przez
to negatywnie wptywa na wyniki ekonomiczne PGNiG SA.

W poprzednich latach miaty miejsce zakiécenia w dostawach
gazu z kierunku wschodniego. Z uwagi na ztozone relacje po-
miedzy gtéwnym dostawca gazu a krajami tranzytowymi, to jest
Ukraing i Biatorusia, podobne zdarzenia moga miec jeszcze miej-
sce.

Przedtuzajacy sie proces inwestycyjny zwieksza ryzyko zwigzane
z szacowaniem naktadéw na prace inwestycyjne. Wiele czynni-
kéw, na przyktad wahania cen surowcéw i materiatéw (szczegdl-
nie stali), konieczno$¢ spetnienia wymogdw w zakresie bezpie-
czenstwa o0séb i mienia oraz ochrony srodowiska (Natura 2000),
nieprzewidziane zdarzenia i konkurencja na rynku powoduja,
ze szacowane nakfady finansowe na inwestycje mogga istotnie
sie r6znic od przyjetych w planie inwestycyjnym zatozen.

Obowiazek stosowania przez PGNiG SA ustawy Prawo zaméwien
publicznych czesto wptywa na wydtuzenie procedury przetar-
gowej. Odwotania lub skargi oferentéw skutkuja dtugotrwatym
postepowaniem sgdowym, co w konsekwencji powoduje opdz-
nienie realizacji projektu inwestycyjnego. Czynnikami istotnie
opdzniajacymi dziatania inwestycyjne i rozpoczecie w terenie
prac budowlanych sg przede wszystkim brak uchwalonych miej-
scowych planéw zagospodarowania przestrzennego przez jed-
nostki samorzadu terytorialnego, problemy z wprowadzeniem
inwestycji do nich czy z uzyskiwaniem decyzji administracyjnych,
a takze trudnosci z uzyskiwaniem zgody wiascicieli gruntéw na
rozpoczecie prac.

Obecnosc firm zagranicznych na polskim rynku nasilita zjawisko
przejmowania pracownikéw o wysokich kwalifikacjach i boga-
tym doswiadczeniu zawodowym. Ryzyko to jest wysokie zwtasz-
cza w przypadku specjalistéw zajmujacych sie poszukiwaniem
716z gazu ziemnego i ropy naftowej.
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