Szanowni Panstwo, Drodzy Akcjonariusze,

Przedstawiamy Panstwu Raport Roczny Grupy Kapitatowej PGNiG za 2011 rok.

Z przyjemnos$cia mozemy stwierdzi¢, ze w trudnym otoczeniu makroekonomicznym PGNiG
zrealizowat z powodzeniem kilka przedsiewzie¢ kluczowych dla rozwoju i przysztosci spéiki.
Wynik operacyjny Grupy PGNiG ulegt zmniejszeniu na skutek ujemnej marzy na obrocie gazem
w segmencie Obrét i Magazynowanie. Réwnoczes$nie z zadowoleniem mozemy zaprezentowac
rosngce wyniki segmentu Poszukiwanie i Wydobycie oraz wynik operacyjny utrzymany przez
Dystrybucje.

Wypracowali$my 1 626 mln ztotych zysku netto oraz 1 685 min ztotych wyniku operacyjnego.
Przychody ze sprzedazy osiagnely natomiast poziom 23 mld ztotych, o 8 procent wyzszy niz w
roku ubieglym. Niestety, w obliczu rosnacych cen ropy naftowej na $wiatowych rynkach
i wzmocnienia dolara wobec ztotéwki obowigzujace w Polsce taryfy nie nadazaty za rosnacymi
kosztami pozyskania gazu z importu, co przetozyto sie niekorzystnie na wyniki segmentu Obrot
i Magazynowanie.

Dobre rezultaty, na poziomie 1,1 mld ztotych wyniku operacyjnego to jest o0 92 procent wyzszym
niz w 2010 roku, odnotowat natomiast segment Poszukiwanie i Wydobycie. Taka dynamika
dochodéw z tej dziatalno$ci moze by¢ zrodtem satysfakcji i potwierdzeniem stusznosci przyjetej
przez Spotke strategii inwestycji w wydobycie, w tym ustugi poszukiwawcze. Duzy wzrost, ktory
mozemy odnotowaé w tym segmencie jest odzwierciedleniem rosngcych cen ropy naftowej,
zrealizowania prognozy jej wydobycia oraz ogromnego zainteresowania poszukiwaniami gazu
ze zrodet niekonwencjonalnych, ktére przezywa Polska. Zarazem to potwierdzenie wysokich
kompetencji i profesjonalizmu pracownikéw Spoétek Grupy Kapitatowej PGNiG, ktore
z powodzeniem odpowiadajg na rosngce potrzeby rynku, spetniajac najwyzsze standardy.

Tegoroczne wyniki ciesza, ale mamy nadzieje na dalszy rozwoj i nowe osiagniecia w tym
obszarze. Tym bardziej, Ze PGNiG intensywnie angazuje sie w poszukiwania gazu ze Zrodet
niekonwencjonalnych, majac 15 koncesji poszukiwawczo - rozpoznawczych, najwiecej sposrod
kilkudziesieciu firm dziatajagcych w tym zakresie w Polsce. Daje to dobre perspektywy
na przyszto$¢. Bezsprzecznie, olbrzymia satysfakcje przyniosty PGNiG pozytywne rezultaty
odwiertu z zabiegiem szczelinowania Lubocino-1 na koncesji Wejherowo. Przeprowadzone tam
badania zachecajg do dalszych prac - wiercen otworéw poziomych i kolejnych zabiegow
szczelinowania. Ich efektem moze by¢ uruchomienie wydobycia przemystowego gazu z tupkdw,
co jest planowane na 2014 rok. Tak ambitne przedsiewziecia wigza sie z duzymi inwestycjami,
plany Grupy na rok 2012 przewiduja przeznaczenie ok. 1 mld ztotych na poszukiwania gazu.
Dodatkowo, PGNiG chce wspélpracowaé z polskimi i zagranicznymi partnerami
zainteresowanymi eksploracja gazu z tupkéw, dzieki czemu mozliwe bedzie zwiekszenie
budzZetu tego strategicznego projektu. Poza koncesja Wejherowo wiercenia obejma takze
koncesje Tomaszdw Lubelski, a prace poszukiwawcze rowniez kilka kolejnych obszaréw
koncesyjnych.

Niestety, ze znanych wszystkim powoddéw prace poszukiwawcze w Libii zostaty odtozone
do 2012 roku, rownolegle opdzZnienia dotknety wydobycie ze ztoza Skarv w Norwegii, w ktérym
udziat posiada sp6tka PGNiG Norway. Mamy nadzieje, ze 2012 rok bedzie bardziej pomyslny,
jesli chodzi o obecno$¢ PGNiG na rynkach zagranicznych.



Powracajac do duzych projektéw krajowych realizowanych z mys$la o przysztosci PGNiG,
musimy wspomnie¢ o Programie Uwolnienia Gazu (PUG). W wyniku trwajacych jesienig 2011
roku negocjacji z Urzedem Regulacji Energetyki, Spétka przygotowata w lutym 2012 projekt PUG
do konsultacji spotecznych. To kolejny krok na drodze przygotowan do liberalizacji polskiego
rynku gazu, z ogtaszanym przez URE celem na 1 stycznia 2013 roku. Z jednej strony wynikajgcy
z konieczno$ci dostosowania polskiego prawa do wymogéw unijnych, z drugiej stanowiagcy
szanse na rynkowe wyznaczenie cen gazu i pokrycie kosztéw importu tego paliwa.

Nadal dla Zarzadu PGNiG nadrzednym celem jest zapewnienie pewnych oraz stabilnych dostaw
gazu ziemnego, zaré6wno klientom indywidualnym jak i przemystowym. Wymaga to czasu, jak
i znacznych naktadéw finansowych na rozbudowe systemu gazowniczego w kraju oraz
zwiekszenie pojemnosci podziemnych magazynéw gazu. Z satysfakcja mozemy stwierdzic,
ze wtym obszarze PGNiG odnotowato w roku 2011 sukcesy. Intensywne zattaczanie
magazynow po wysokim zuzyciu w zimie 2010/11 wraz z postepujaca rozbudowa PMG
zagwarantowaty nienotowany wczesniej poziom zapaséw gazu przed sezonem zimowym
w wysokosci 1,8 mld m3. Natomiast dzieki rozbudowie potgczenia gazociagowego z Czechami
oraz mozliwo$ci wykorzystania tzw. wirtualnego rewersu na gazociggu Jamat, Spotka zwieksza
mozliwosci dywersyfikacji dostaw btekitnego paliwa.

Mijajacy rok umocnit tez pozycje PGNiG w nowym segmencie dziatalnosci, ktérym jest
elektroenergetyka. Dzieki przejeciu aktywéw Vattenfall Heat Poland PGNiG stanie sie
koncernem multienergetycznym dostarczajagcym Kklientom ciepto, prad i gaz. Transakcja
zapoczatkowana w sierpniu 2011 roku i ostatecznie sfinalizowana w styczniu 2012 roku
docelowo umozliwi PGNiG umocnienie pozycji w segmencie wytwarzania energii elektrycznej
iciepta, a takze dywersyfikacje Zrédet osigganych przychodéw zgodnie z przyjeta strategia
rozwoju Grupy Kapitatlowej, w ktdrej energetyka jest jednym z trzech kluczowych obszaréw
rozwoju spéiki. Przejecie VHP, od stycznia 2012 roku funkcjonujacego pod nazwa PGNiG
Termika, istotnie wzmocni pozycje Grupy Kapitalowej PGNiG jako powaznego gracza na rynku
energetycznym, wzmacniajac perspektywy rozwoju energetyki opartej na gazie ziemnym,
jednoczes$nie przyczyniajac sie do wzrostu konkurencyjnosci w sektorze energetycznym
w Polsce. Réwnocze$nie, w 2011 roku, kontynuowany byt projekt ,Budowa Bloku Gazowo-
Parowego w Stalowej Woli” o mocy okoto 400 MW. W lipcu 2011 podpisano umowe
o przylaczeniu bloku gazowo-parowego w Elektrocieptowni Stalowa Wola do sieci operatora
systemu przesytowego, wybrany zostat Inzynier Kontraktu. Trwaly takze prace majace na celu
pozyskanie finansowania oraz wybor Generalnego Wykonawcy dla tej inwestycji. Zakonczenie
wyboru Gtéwnego Wykonawcy oraz zamkniecie finansowania planowane jest w pierwszym
kwartale 2012 roku.

Duze inwestycje planowane na lata 2012-13 wymagaja istotnych naktadéw kapitatowych.
W tym celu PGNiG zwieksza zakres finansowania zewnetrznego, z jednej strony poprzez
zwiekszenie programu obligacji krajowych do 7 mld zt przy utrzymaniu dogodnego
oprocentowania, a z drugiej uruchamiajgc program euroobligacji do kwoty 1,2 mld i plasujac
na rynku emisje 500 mln euro w lutym 2012 r.

Na koniec warto wspomnie¢ o zrealizowanych w 2011 roku projektach wewnatrz Grupy
Kapitalowej PGNiG - z powodzeniem przeprowadzono konsolidacje czterech spotek
dziatajacych na rynku ustug budowlano-montazowych dla sektora gazowego i naftowego pod
firma PGNiG Technologie sp. z o.0.

Podsumowujac 2011 rok, z zadowoleniem mozemy stwierdzi¢, ze w nadal mato stabilnym
otoczeniu akcje PGNiG byly bezpieczng przystanig dla inwestoréw, oferujac od stycznia
do grudnia zwrot z inwestycji rzedu 17,6%, wliczajgc dywidende. Daje to tym wiekszg
satysfakcje, ze wynik ten osiggneta Spétka dziatajac zgodnie z zasadami zréwnowazonego
rozwoju iodpowiedzialnego biznesu. Konsekwentnie wdrazamy je w swoja codziennos¢
biznesowa, czego potwierdzeniem moze by¢ obecno$¢ PGNiG w RESPECT Index Gietdy Papierow
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Wartosciowych czy przyznanie Spotce tytutu najbardziej odpowiedzialnej spotecznie w branzy
Paliwa i Energetyka w 2011 roku w rankingu Dziennika Gazety Prawnej. To swoista gwarancja,
ze nawet trudne przedsiewziecia biznesowe chcemy zrealizowaé w sposéb zréwnowazony,
z pozytkiem dla naszych Akcjonariuszy, Pracownikdéw, otoczenia spotecznego, a takze
$Srodowiska naturalnego.

Szanowni Panstwo,

2012 rok jest rokiem jubileuszowym dla PGNiG. We wrze$niu przypadnie 30 rocznica
powstania Spotki, co zawsze jest okazja do podsumowan i refleksji. JesteSmy przekonani, zZe
to dobrze wykorzystany czas, dajgcy PGNiG bardzo dobre perspektywy na przysztos¢.

Serdecznie dziekujemy wszystkim, z pomoca ktérych Spdtka osiggneta tak wiele - naszym
Akcjonariuszom oraz Klientom, Cztonkom Rady Nadzorczej i wszystkim Pracownikom Grupy
Kapitatowej PGNiG. Nasza dotychczasowa aktywnos$¢ daje solidne podstawy do dalszego
rozwoju.

Dziekujemy za zaufanie, jakim od lat nas Panstwo obdarzajg. Chcemy zapewni¢, ze bedziemy

dazyli do dalszego doskonalenia i zwiekszania warto$ci PGNiG dla obecnych i potencjalnych
Akcjonariuszy PGNiG.

Z powazaniem,

Zarzad PGNiG SA

Cztonkowie Zarzadu
Wiceprezes Zarzadu Marek Karabuta
Wiceprezes Zarzadu Radostaw Dudzinski
Wiceprezes Zarzadu Stawomir Hinc
Wiceprezes Zarzadu Mirostaw Szkatuba




