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Podstawowe wyniki finansowe

GK PGNiG (min PLN) I pot. 2010 | pot. 2011 z('"vJ:r';‘)' lkw.2010 1l kw. 2011 z;an:gj
Przychody ze sprzedazy 10 762 11 523 761 4129 4478 349
Koszty operacyjne (9 560) (10 451) 891 (4 154) (4 585) 431
EBITDA 1947 1850 (97) 354 281 (73)
EBIT 1202 1073 (129) (25) (106) (81)
Wynik na dziatalnosci finansowej 15 167 162 6 104 98
Wynik netto 994 1005 11 2) (20) (18)
Marza na sprzedazy gazu wysokometanowego 4% (1%) (5 pkt. proc.) (3%) (4%) (1 pkt. proc.)

Na poziomie dziatalnosci operacyjnej w | potroczu 2011
roku Grupa PGNIG odnotowata spadek zysku
operacyjnego (EBIT) 0 129 min PLN w rezultacie
pogorszenia rentownosci sprzedazy gazu
wysokometanowego o 5 pkt. proc. Dzieki wysokiemu
wynikowi osiggnietemu przez segment Poszukiwanie

i Wydobycie udato sie ograniczy¢ spadek zysku
operacyjnego Grupy.

Rentownosc¢ sprzedazy gazu wysokometanowego
spadfa w | p6t. 2011 roku. 2010 roku, na co decydujacy
wptyw miat wzrost jednostkowych kosztow zakupu gazu
z importu o 13%. Wydtuzenie procedur taryfowych oraz
przesuniecie w czasie terminu wprowadzenia nowej
taryfy oznaczato dla Grupy utrate marzy na obrocie
gazem ziemnym.

-

Na poziom zysku netto w omawianych okresach

w duzej mierze wptyneta poprawa wyniku na
dziatalnosci finansowej 0 152 min PLN poréwnujac
potrocza oraz 98 min PLN poréwnujac kwartaty.
Wzrost ten wynikat ze znacznie wyzszych
przychodow z tytutu dodatnich réznic kursowych oraz
z tytutu zbycia w Il kwartale 2011 roku akcji
Zaktadéw Azotowych w Tarnowie-Moscicach.

W samym Il kwartale 2011 marza na sprzedazy gazu
wysokometanowego byta ujemna i wyniosta -4%.




Segmenty — | potrocze 2011

. . | pot. | pét. ,

Wynik operacyjny (min PLN) 2010 2011 Zmiana
Poszukiwanie i Wydobycie 339,8 446,5 31%
Obrét i Magazynowanie 342,6 135,1 (61%)
Dystrybucja 526,1 502,0 (5%)
Eliminacje, pozostate (6,8) (10,8) (57%)
RAZEM 1201,7 1072,8 (11%)

Wpltyw segmentow na wynik operacyjny

w | pét. 2010 | pdt. 2011 roku (min PLN)
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Zysk operacyjny segmentu Poszukiwanie i Wydobycie byt
wyzszy o 107 min PLN w relacji do | pétrocza 2010 roku
w efekcie znacznej poprawy rentownos$ci sprzedazy ropy
naftowej, na co gtéwnie wptynat wzrost jej notowan na
rynkach swiatowych srednio o0 43%. Na poprawe EBIT tego
segmentu wptynat réwniez wzrost przychodow z tytutu
sprzedazy ustug geofizyczno—geologicznych oraz
wiertniczych, co zwigzane jest z intensyfikacjg poszukiwan
gazu tupkowego na terytorium Polski.

Najwiekszy spadek efektywnosci nastgpit w segmencie
Obroét i Magazynowanie, gdzie zysk operacyjny byt nizszy
0 208 min PLN w relacji do | pétrocza poprzedniego roku.
Wynikato to ze znacznego pogorszenia rentownosci
sprzedazy gazu wysokometanowego, na co decydujacy
wpltyw miat wzrost jednostkowych kosztow zakupu gazu

z importu 0 13%. Ponadto Grupa zwiekszyta wolumen
dostaw gazu z importu oraz ograniczyta pobér gazu

Z magazynow, co pozwolito na zwigkszenie zapasow gazu.

Wynik operacyjny w segmencie Dystrybucja byt nizszy

od ubiegtorocznego poziomu o 24 min PLN przede
wszystkim w rezultacie nizszego o 3% wolumenu
dystrybuowanego gazu. Spadek rentownosci segmentu
dystrybucji nastgpit pomimo wzrostu stawek i optat za ustugi
sieciowe od czerwca 2010 roku.
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Segmenty - Il kwartat 2011

i Wydobycie Magazynowanie

-

pozostate

. . Il kw. Il kw. .
Wynik operacyjny (min PLN) 2010 2011 Zmiana
Poszukiwanie i Wydobycie 98,3 71,7 (27%)
Obroét i Magazynowanie (103,0) (123,7) (20%)
Dystrybucja (20,4) (47,3) (132%)
Eliminacje, pozostate 0,1 (6,8) (7095%)
RAZEM (25,2) (106,2) (321%)
Wplyw segmentow na wynik operacyjny
w Il kw. 2010 i Il kw. 2011 roku (min PLN)
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Pomimo wyzszych przychodow ze sprzedazy ropy
naftowej i ustug geofizyczno-geologicznych, segment
Poszukiwanie i Wydobycie zanotowat spadek wyniku
operacyjnego o 27 min PLN. Niski poziom EBIT segmentu
wynika z utworzenia odpisu aktualizujgcego na srodkach
trwatych w budowie w PGNiG Norway w wysokosci

150 min NOK (ok. 76 min PLN). Odpis ten dotyczyt ztoza
Gro, pierwsza czes¢ tego odpisu zostata ujeta w 1V kw.
2010 roku. W zwigzku z wyjsciem z licencji nastgpita
konieczno$¢ dokonania petnego odpisu. Gdyby nie
koniecznos¢ objecia odpisem aktualizujgcym naktadéw
poniesionych na ztozu Gro wynik w |l kwartale 2011 roku
segmentu Poszukiwanie i Wydobycie wynidstby 148 min
PLN i bytby o okoto 50% wyzszy niz w |l kwartale 2010
roku.

Pogorszenie wyniku operacyjnego segmentu Obrot

i Magazynowanie pomimo wyzszych o 261 min PLN
przychodéw ze sprzedazy gazu, to rezultat wyzszego

0 12% (255 min PLN) kosztu sprzedanego gazu miedzy
omawianymi kwartatami.

W Il kwartale 2011 roku EBIT segmentu Dystrybucja spadt
0 27 min PLN rok do roku. Spadek ten to gtownie rezultat
nizszego wolumenu dystrybuowanego gazu o 4%.




Czynniki wplywajace na wynik finansowy

Notowania ropy naftowej* a cena taryfowa gazu

USD/boe

PLN/tys. m3
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Notowania ropy naftowej determinujg cene zakupu gazu

z importu. Formuta stosowana przy obliczaniu ceny importowej
gazu opiera sie na 9-miesiecznej sredniej notowan produktow

ropopochodnych, ktérych cena jest skorelowana
z notowaniami ropy naftowej prawie w 100%.

Z uwagi na fale protestéw spotecznych w Afryce Pétnocne;j
ceny barytki ropy naftowej utrzymujg sie na wysokim
poziomie, od lutego przekraczajac 100 USD za baryike.

W Il kwartale 2011 roku wartos¢ notowan
dziewieciomiesiecznej sredniej osiagneta 89 USD/boe i byta
0 11% wyzsza niz w pierwszym kwartale tego roku.

—_—

Kurs USD/PLN**
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N
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* European Dated Brent Forties Oseberg (BFO), zrodto: Bloomberg.
** Zrodto: Narodowy Bank Polski (NBP).
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Cena zakupu gazu z importu denominowana jest gtéwnie

w dolarach, podobnie jak cena sprzedazy ropy naftowej.

Sredni kurs USD/PLN w Il kwartale 2011 roku wyniost 2,75

i byt o prawie 5% nizszy od kursu w | kwartale tego roku (2,88)

i 0 13% nizszy w stosunku do kursu odnotowanego w |l kwartale
roku ubiegtego.

Uwzgledniajac sredni kurs USD/PLN, warto$¢ 9-miesiecznej
Sredniej notowan produktow ropopochodnych w Il kwartale
2011 roku wyniosta 246 PLN/boe i byta o0 6,2% wyzsza
niz Il kwartale 2010 roku oraz o 5,6% wyzsza
niz w | kwartale tego roku.




Zadluzenie

Poziom wykorzystania poszczegolnych programow Zadtuzenie GK PGNIiG (min PLN)
ﬁnansowania na 30 czerwca 2011 roku 2500 - mmmmZadtuzenie (lewa 0$) == Diug netto (prawa os) - -2 000
2199
. Program emisiji obligaciji krajowych - do 5 mid PLN 2000 1 2028
- 1000
1500 -
min PLN [ ©
500 1000 -
mwykorzystane $rodki ™ dostepne $rodki =i | [ Lo
. Reserve Based Loan (PGNiG Norway) - do 400 min USD 0 . L 2000
2008 2009 2010 I pot. 2011
. Spadek kwoty zadtuzenia porownujgc stan na 30 czerwca
il WD 2011 roku do stanu z konca 2010 roku wynika z mniejszej
o o 0 600 min PLN emisji obligacii krajowych oraz
®wykorzystane srodki ™ dostepne srodki zwiekszenia wykorzystania RBL przez PGNiG Norway
0 174 min PLN.
= Program emisji obligaciji krétkoterminowych do spétek = Wlipcu 2011 zwigkszono maksymalng kwote emisji
dystrybucyjnych - do 1 mld PLN (podlega eliminacji w obligacji krajowych z 3 do 5 mld PLN oraz wydtuzono
sprawozdaniu skonsolidowanym) okres zapadalnos$ci emisji 0 2 lata, tj. do 31 lipca 2015
roku.
min PLN . W drugim kwartale 2011 roku zwiekszono rowniez do
1 mld PLN maksymalng kwote emisji obligaciji
krotkoterminowych do spotek
mwykorzystane srodki ¥ dostepne srodki dystrybucyjnych.
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Polityka zabezpieczen ryzyka rynkowego

*  PGNIG SA jest istotnie narazona na ryzyko zmiany cen Wynik na instrumentach pochodnych i réznicach
surowcow, kurséw walutowych i stop procentowych. kursowych (mln PLN)

W celu zabezpieczenia ryzyka walutowego zawierane

sg nastepujgce transakcje pochodne: 300 1 9
163
—  zakup europejskiej opciji call, 200 1
: o 88 247
— zerokosztowe symetryczne strategie opcyjne risk 100 - e ] 28 64
reversal, . 75 ) o -
—  walutowy swap bazowy, -;;: ﬁ H_‘
-100 A -
—  transakcje forward. ] —
-200 - 130 195
= Poczqwszy od maja 2010 roku PGNiG SA zawiera réwniez | kw. 1l kw. I kw. IV kw. | kw. Il kw.
transakcje zabezpieczajgce cene zakupu gazu '10 "10 10 '10 "1 "11

ziemnego, spetniajace wymagania rachunkowosci

; 8 d . ®wynik ujety w RZiS ™ wynik ujety w kapitatach rezerwowych
zabezpieczen. W celu zabezpieczenia tego ryzyka

zawierane sg transakcje, ktore zabezpieczajg gtowne = W pétroczu 2011 roku Grupa PGNiG zanotowata dodatni
elementy bedace podstawg ustalania cen zakupu gazu wynik na transakcjach pochodnych (zrealizowanych
z importu, tj.: i niezrealizowanych) oraz réznicach kursowych w wysoko$ci

—  zakup towarowych azjatyckich opcji call, 195 min PLN, z czego 191 min PLN to pozytywny wynik

. o na transakcjach pochodnych dotyczgacych dziatalnosci
—  zerokosztowe symetryczne strategie opcyjne risk operacyjnej (gtéwnie zakupu gazu). Dla poréwnania,
reversal (opcje azjatyckie), w | pétroczu 2010 roku wynik na transakcjach
_ swap towarowy. zabezpieczajacych wyniést 130 min PLN.

= W samym |l kwartale 2011 roku wynik na transakcjach
pochodnych byt ujemny i wyniést -64 min PLN
(rok wczesniej byto to 163 min PLN).
[ €
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Gaz ziemny

GK PGNiG* | pot. 2010 I pot. 2011 Zmiana Il kw. 2010 Il kw. 2011 Zmiana
Wolumen wydobycia (min m3) 2104 2126 1% 966 996 3%
Wolumen importu (min m3) 5498 5876 7% 2443 2743 12%
Wolumen sprzedazy (min m3) 7622 7 618 0% 2732 2812 3%
Przychody ze sprzedazy gazu (min PLN) 9744 10 298 6% 3625 3 882 7%

Gaz wysokometanowy (E) 9141 9 671 6% 3 397 3 657 8%

Gaz zaazotowany (Ls, Lw) 603 628 1% 228 225 (1%)

Wolumen sprzedazy gazu w podziale na grupy
odbiorcéw (mld m?3)
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8 * Dane w ekwiwalencie gazu wysokometanowego (E).

Wzrost wolumenu wydobycia gazu ziemnego
wynika z systematycznego wzrostu produkcji
bedacego skutkiem realizacji Strategii Grupy PGNIG.

Istotny wzrost importu gazu w Il kwartale rok do roku
pozwolit na zwiekszenie o 36% wolumenu gazu
kierowanego na zattoczenie podziemnych
magazynow gazu. Stan napetnienia PMG na dzien
30 czerwca 2011 roku wyniést 1,2 mid m?.

Na wzrost przychodow ze sprzedazy gazu

w |l kwartale 2011 roku w stosunku do analogicznego
okresu roku 2010 wptynat nie tylko wyzszy wolumen
sprzedazy, lecz rowniez wyzsza o 3,4% Srednia
jednostkowa cena sprzedazy gazu
wysokometanowego.




Ropa naftowa

(USD/bbl)

GK PGNiG* | pot. 2010 | pot. 2011 Zmiana Il kw. 2010 Il kw. 2011 Zmiana
Wolumen wydobycia (tys. t) 233 218 (6%) 96 84 (12%)
Wolumen sprzedazy (tys. t) 232 219 (6%) 97 89 (8%)
Przychody ze sprzedazy (min PLN) 376 474 26% 168 203 21%
Cena jednostkowa ropy (PLN/t) 1620 2168 34% 1728 2 263 31%
Sredniookresowe notowania ropy Brent Dated 78 111 43% 79 17 49%

Wolumeny sprzedazy i wydobycia ropy naftowej

(tys. t)*
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= Poziom wydobycia ropy w |l kwartale roku odbiega od

wielkosci produkcji w innych kwartatach roku z uwagi na
coroczny, czterotygodniowy przestdj remontowo — pomiarowy

kopalni Debno. W tym roku, podobnie jak w ubiegtym,

rozpoczat sie on w maju.

= Ograniczenie wolumenu wydobycia i sprzedazy ropy

w analizowanym kwartale rok do roku spowodowane byto
brakiem odbioru przez jednego z klientoéw gazu, ktérego
produkcja skorelowana jest z wydobyciem ropy, a takze
brakiem mozliwos$ci zattaczania ropy do rurociggu z uwagi

Debno.

= Pomimo mniejszego wolumenu sprzedanej ropy, Grupa
zaréwno w Il kwartale jak i w | potroczu 2011 roku,

odnotowata wzrost przychodoéw ze sprzedazy

tego produktu w efekcie wzrostu cen ropy na

rynkach swiatowych.

* Dane dla ropy naftowej oraz kondensatu (wraz z testami z produkgiji).

na awarie jednego ze zbiornikdw magazynowych na kopalni




Pozostata sprzedaz

100 -

w kraju, dzieki zainteresowaniu gazem tupkowym.

Przychody ze sprzedazy . . . ,
GK PGNiG (min PLN) | pét. 2010 | pét. 2011 Zmiana Il kw. 2010 Il kw. 2011 Zmiana
Hel 21,5 26,4 23% 11,3 12,9 14%
Gaz propan butan (LPG) 22,3 24,2 9% 8,7 8,6 (1%)
Gaz LNG 13,8 15,1 9% 59 6,4 9%
Ustugi geofizyczno-geologiczne 136,3 209,8 54% 72,5 109,3 51%
Ustugi poszukiwawcze 208,1 239,9 15% 111,2 134,4 21%
Pozostate produkty, ustugi i materiaty 239,5 235,9 (2%) 126,8 122,3 (4%)
Przychody z dziatalnosci poszukiwawcze; = Wazrost przychodéw ze sprzedazy helu w | pétroczu
oraz geofizyczno-geologicznej (min PLN) 2011 roku w stosunku do analogicznego okresu roku
2010 wynika ze wzrostu produkcji helu o 4% oraz
500 1 443 A | N z wyzszej ceny jednostkowej jego sprzedazy o 20%.
P
400 1 [ 106 mi” =  Wzrost przychodéw z ustug geofizyczno-
300 4 | ’ 040 geologicznych i poszukiwawczych jest rezultatem
| 208 210 wiekszego popytu na te ustugi przede wszystkim
200 I
|
[

0 +

2008 2009 2010

m Ustugi geofizyczno - geologiczne

| pét. 2010

M Ustugi poszukiwawcze

| pét. 2011
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Koszty dziatalnosci

operacyjnej

GK PGNiG (mIn PLN) | p6t. 2010 | p6t. 2011 Zmiana Il kw. 2010 Il kw. 2011 Zmiana
Koszty operacyjne ogétem 9 560 10 451 9% 4154 4 585 10%
Koszt sprzedanego gazu 5669 6 562 16% 2153 2 407 12%
Zuzycie pozostatych surowcéw i materiatéw 272 328 21% 141 170 21%
Swiadczenia pracownicze 1283 1 380 8% 713 783 10%
Amortyzacja 745 T 4% 379 387 2%
Ustuga przesytowa OGP GAZ-SYSTEM 788 765 (3%) 333 350 5%
Koszt spisanych odwiertow negatywnych 90 140 55% 54 53 (1%)
Pozostate ustugi obce 640 663 1% 343 346 1%
Pozostate koszty operacyjne netto 435 3t (27%) 234 305 30%
Koszty wytworzenia swiadczen na wtasne potrzeby (361) (481) 33% (195) (217) 11%

Na wielkos¢ kosztéw operacyjnych w najwiekszym stopniu
wptywa koszt sprzedanego gazu. Poréwnujac | pétrocze
2011 roku i Il kwartat tego roku do analogicznych okresow
roku ubiegtego obserwujemy odpowiednio 16-to i 12-to
procentowy wzrost tej pozycji kosztowej, wynikajacy
zaréwno ze wzrostu wolumenu importowanego gazu
(odpowiednio o 7% i 12%) oraz ponad 20% wyzszej
dziewieciomiesiecznej sredniej ceny produktow
ropopochodnych, czego negatywny skutek czesciowo
zostat zredukowany umocnieniem sie ztotego w stosunku
do dolara o prawie 7% pomiedzy okresami potrocznymi.

1"

Obserwowany w | pétroczu 2011 roku wzrost wartosci
spisanych odwiertow negatywnych to efekt wysokich
kosztow odwiertéw spisanych jeszcze w | kwartale 2011.
Koszt odwiertéw spisanych w |l kwartale jest
porownywalny z analogicznym kwartatem roku
poprzedniego.

Wzrost kosztow wytworzenia swiadczen na wiasne
potrzeby wynika ze wzrostu naktadéw poniesionych na
poszukiwania weglowodoréw bedacych efektem
zwiekszenia skali poszukiwan oraz wykonywaniem
gtebszych odwiertéw, a co za tym
idzie, drozszych wiercen.




Podsumowanie

Konsekwentny wzrost cen ropy naftowej na przestrzeni ostatnich
dwaoch lat, zaakcentowany w roku 2011 na skutek niestabilnej
sytuacji w Afryce Pétnocnej, negatywnie wptywa na koszty zakupu
gazu przez Spoétke, ktore rosng w | potroczu o 16%,

co przektada sie na ujemng marze na sprzedazy tego produktu

a tym samym spadek wyniku na dziatalnosci operacyjne;j.
Utrzymujace sie wysokie (powyzej 100 USD/boe) ceny ropy
naftowej bedg skutkowaty, w 11l kwartale tego roku, dalszym
wzrostem dziewieciomiesiecznej sredniej kroczacej notowan
produktow ropopochodnych o kolejne 15%.

Intensyfikacja poszukiwan weglowodoréw na terytorium Polski
wptyneta na znaczny wzrost zainteresowania podmiotow
zewnetrznych ustugami geofizyczno-geologicznymi, wiertniczymi
oraz serwisowymi. Przychody ze sprzedazy tych ustug

w | pétroczu i w Il kwartale 2011 roku wzrosty o ponad 30% rok
do roku.

Istotna poprawa wyniku na dziatalnosci finansowej, zaréwno

w | pétroczu jaki i w Il kwartale 2011 roku, jest przede wszystkim
efektem zysku osiggnietego ze sprzedazy akcji Zaktadéw
Azotowych w Tarnowie — Moscicach w kwocie 70 min zi.
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Dlaczego Vattenfal Heat Poland?

Rozwoj wzdtuz tancucha
wartosci w energetyce —
konsekwentna realizacja
przyjetej w czerwcu
strategii rozwoju koncernu
multienergetycznego

Atrakcyjne lokalizacje do
budowy nowych, duzych
——=o zrodet gazowych — planowany
rozwoj rynku odbioru gazu
o ponad 1 mld m?3 rocznie

€
PGNIG

VATTENFALL
HEAT POLAND ~ =~

Doswiadczona kadra
VHP bedzie stanowi¢
baze do dalszej
ekspansji PGNIiG
na rynku
elektroenergetycznym

Nowe regulacje na rynku
cieptowniczym (system taryf
benchmarkingowych) tworzag

istotny potencjat wzrostu

wartosci spotki VHP
w perspektywie najblizszych
dziesieciu lat

Pod wzgledem efektywnosci VHP jest jedng
z najlepiej zarzadzanych spoétek
sektora elektroenergetycznego w Polsce

——
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Naktady inwestycyjne — plynne przejscie na produkcje

oparta na gazie

* PGNiIG zaktada oddanie do eksploatacji bloku gazowo-
parowego o mocy 450 MWe na Zeraniu w roku 2016 oraz
analizuje mozliwos¢ uruchomienia identycznej jednostki
w innych lokalizacjach w Warszawie do roku 2018. Ponadto,
VHP rozpoczat proces przebudowy kotta o mocy 72 MWt
w Siekierkach na biomasowy, ktory powinien zostaé ukorczony
w roku 2013.

= Naktady inwestycyjne zostang sfinansowane z przeptywéw
operacyjnych Vattenfall Heat Poland oraz z kredytow
inwestycyjnych zacigganych na poziomie Spotki. Do roku 2020
okoto 2/3 naktadéw inwestycyjnych zostanie poniesione na
realizacje nowych jednostek, natomiast pozostata cze$¢ na
modernizacje istniejacej bazy wytworczej.
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3
é

Il Wegiel kamienny Gaz ziemny [l Biomasa

h—;

Blok gazowy w Zeraniu

Technologia CCGT
Typ paliwa gaz ziemny

Zainstalowana moc elektryczna / cieplna 456 MWe / 255 MWt
Roczna produkcja energii elektrycznej /

ciepta 3 TWh /3,6 PJ
Roczne zuzycie gazu ziemnego > 550 min m3
Naktady inwestycyjne 1,7 mid PLN
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