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Bestatigungsvermerk des Abschlussprifers

Wir haben den Jahresabschluss — bestehend aus Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung sowie
Anhang — unter Einbeziehung der Buchfihrung und den Lagebericht der
PGNIG Supply & Trading GmbH, Muinchen, fir das Geschaftsjahr vom 1. Januar 2017 bis
31. Dezember 2017 gepruft. Nach 8 6b Abs. 5 EnWG umfasste die Prufung auch die Einhaltung
der Pflichten zur Entflechtung in der internen Rechnungslegung nach 8§ 6b Abs. 3 EnNWG, wo-
nach fur die Tatigkeiten nach § 6b Abs. 3 EnNWG getrennte Konten zu fihren sind. Die Buchfiih-
rung und die Aufstellung von Jahresabschluss und Lagebericht nach den deutschen handels-
rechtlichen Vorschriften und den erganzenden Bestimmungen des Gesellschaftsvertrags sowie
die Einhaltung der Pflichten nach 8§ 6b Abs. 3 EnWG liegen in der Verantwortung der gesetzli-
chen Vertreter der Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage der von uns durch-
gefuhrten Prifung eine Beurteilung Uber den Jahresabschluss unter Einbeziehung der Buchfih-
rung und Uber den Lagebericht sowie tber die Einhaltung der Pflichten zur Rechnungslegung
nach § 6b Abs. 3 EnWG abzugeben.

Wir haben unsere Jahresabschlussprifung nach § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut
der Wirtschaftsprifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsétze ordnungsmafiger Abschluss-
prifung vorgenommen. Danach ist die Prifung so zu planen und durchzufiihren, dass Unrich-
tigkeiten und VerstoR3e, die sich auf die Darstellung des durch den Jahresabschluss unter Be-
achtung der Grundsatze ordnungsmafiiger Buchfiihrung und durch den Lagebericht vermittelten
Bildes der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage wesentlich auswirken, mit hinreichender Si-
cherheit erkannt werden und dass mit hinreichender Sicherheit beurteilt werden kann, ob die
Pflichten nach § 6b Abs. 3 EnWG in allen wesentlichen Belangen erfiillt sind. Bei der Festle-
gung der Prifungshandlungen werden die Kenntnisse Uber die Geschéftstatigkeit und tber das
wirtschaftliche und rechtliche Umfeld der Gesellschaft sowie die Erwartungen Uber mogliche
Fehler berticksichtigt. Im Rahmen der Prifung werden die Wirksamkeit des rechnungslegungs-
bezogenen internen Kontrollsystems sowie Nachweise fur die Angaben in Buchfuhrung, Jah-
resabschluss und Lagebericht sowie die Einhaltung der Pflichten zur Rechnungslegung nach §
6b Abs. 3 EnWG uberwiegend auf der Basis von Stichproben beurteilt. Die Prifung umfasst die
Beurteilung der angewandten Bilanzierungsgrundsatze, der wesentlichen Einschatzungen der
gesetzlichen Vertreter, die Wirdigung der Gesamtdarstellung des Jahresabschlusses und des
Lageberichts sowie die Beurteilung, ob die Wertansatze und die Zuordnung der Konten nach §
6b Abs. 3 EnWG sachgerecht und nachvollziehbar erfolgt sind und der Grundsatz der Stetigkeit
beachtet wurde. Wir sind der Auffassung, dass unsere Prifung eine hinreichend sichere Grund-
lage fur unsere Beurteilung bildet.



Unsere Prifung hat zu keinen Einwendungen gefihrt.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prifung gewonnenen Erkenntnisse entspricht
der Jahresabschluss den gesetzlichen Vorschriften und vermittelt unter Beachtung der Grunds-
atze ordnungsmaRiger Buchfihrung ein den tatsdchlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild
der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft. Der Lagebericht steht in Einklang
mit dem Jahresabschluss, entspricht den gesetzlichen Vorschriften, vermittelt insgesamt ein
zutreffendes Bild von der Lage der Gesellschaft und stellt die Chancen und Risiken der zukunf-
tigen Entwicklung zutreffend dar.

Die Prifung der Einhaltung der Pflichten zur Rechnungslegung nach § 6b Abs. 3 EnWG, wo-
nach fir die Tatigkeiten nach § 6b Abs. 3 EnNWG getrennte Konten zu fithren und Tatigkeitsab-
schlisse aufzustellen sind, hat zu keinen Einwendungen gefuhrt.

Munchen, den 15. Marz 2018

Baker Tilly GmbH & Co. KG
Wirtschaftsprifungsgesellschaft

(Dusseldorf)
Appel Hund
Wirtschaftsprufer Wirtschaftsprufer

PGNIG Supply & Trading GmbH, Minchen;
Jahresabschluss zum 31. Dezember 2017 und Lagebericht fir das Geschéaftsjahr 2017




PGNIG Supply & Trading GmbH, Miinchen

Bilanz zum 31. Dezember 2017

AKTIVA PASSIVA
Vorjahr Vorjahr
EUR EUR EUR EUR
A. Anlagevermégen A. Eigenkapital
I. Immaterielle Vermdgensgegenstande I. Gezeichnetes Kapital 10.000.000,00  10.000.000,00
II. Bilanzverlust -1.686.377,85 -86.742,88
Entgeltlich erworbene Konzessionen, gewerbliche 8.313.622,15 9.913.257,12
Schutzrechte und &hnliche Rechte und Werte sowie
Lizenzen an solchen Rechten und Werten 20.150,00 253.385,00 B. Rickstellungen
1. Steuerrtckstellungen 961.801,69 940.980,00
Il. Sachanlagen 2. sonstige Ruckstellungen 1.171.938,18 1.240.926,74
2.133.739,87 2.181.906,74
Andere Anlagen, Betriebs-und Geschéftsausstattung 180.391,00 158.870,00
C. Verbindlichkeiten
lll. Finanzanlagen 1. Verbindlichkeiten gegeniber Kreditinstituten 28.919.125,19 23.061.414,58
2. Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 37.549.545,22 8.703.434,36
Anteile an verbundenen Unternehmen 1.000.000,00 1.000.000,00 3. Verbindlichkeiten gegeniiber verbundenen Unternehmen 13.504.114,63 8.361.620,31
1.200.541,00 1.412.255,00 4. sonstige Verbindlichkeiten 9.763.691,14 4.914.460,40
davon aus Steuern EUR 1.037.268,95 (Vorjahr: TEUR 65)
B. Umlaufvermdgen 89.736.476,18  45.040.929,65
I. Vorrate D. Rechnungsabgrenzungsposten 6.163.337,77 0,00
Erdgasvorrate 2.922.659,95 3.218.128,31
Il. Forderungen und sonstige Vermdgensgegenstande
1. Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 11.213.334,79 8.528.691,74
2. Forderungen gegen verbundene Unternehmen 64.660.071,54 23.671.545,21
3. sonstige Vermobgensgegenstande 22.013.444,69 5.905.142,06

lll. Kassenbestand, Guthaben bei Kreditinstituten

C. Rechnungsabgrenzungsposten

D. Aktive latente Steuern

97.886.851,02

38.105.379,01

1.928.141,17 13.998.975,11
102.737.652,14  55.322.482,43
1.523.741,89 267.275,75
885.240,94 134.080,33

106.347.175,97

57.136.093,51

106.347.175,97

57.136.093,51




PGNIG Supply & Trading GmbH, Miinchen

Gewinn- und Verlustrechnung
fur das Geschéftsjahr 2017

©

10.

11.

12.

Umsatzerlose

sonstige betriebliche Ertrage

EUR

Vorjahr
EUR

1.034.005.411,71

davon aus Wahrungsumrechnung:

EUR 180.181,18 (Vorjahr: EUR 34.322,02)

Materialaufwand

Personalaufwand

a) Lohne und Gehalter
b) Soziale Abgaben und Aufwendungen fir

770.225,02

a) Aufwendungen fur Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe
und fur bezogene Waren
b) Aufwendungen fiir bezogene Leistungen

1.022.125.795,29

Altersversorgung und fiir Unterstlitzung
davon fir Altersversorgung: EUR 182,16

(Vorjahr: EUR 182,16)

Abschreibungen auf immaterielle
Vermogensgegenstande des Anlagevermégens

und Sachanlagen

sonstige betriebliche Aufwendungen
davon aus Wahrungsumrechnung:

EUR 124.130,16 (Vorjahr: EUR 65.094,68)

534.807.029,42

359.161,84

518.495.649,53

Aufgrund eines Ergebnisabfiihrungsvertrages

Ubernommene Verluste
sonstige Zinsen und ahnliche Ertrage
Zinsen und ahnliche Aufwendungen

Steuern von Einkommen und vom Ertrag
davon Ertrag aus aktiven latenten Steuern

EUR 751.160,61 (Vorjahr Aufwand: EUR 1.940.450,76)

Ergebnis nach Steuern

sonstige Steuern

Jahresfehlbetrag (Vorjahr: -tberschuss)

1.943.864,24 2.325.443,22
1.024.069.659,53  520.821.092,75

3.490.292,26 2.617.690,03
437.768,38 356.180,69
3.928.060,64 2.973.870,72

318.381,55 477.680,33

4.161.487,10 2.399.441,65

2.298.047,91 8.494.105,81

3.552.195,46 0,00
84.429,16 26.261,19
1.159.781,17 916.438,30
4.627.547,47 890.177,11

-730.338,92 2.881.380,64

-1.599.160,64 4.722.548,06

474,33 251,06

-1.599.634,97 4.722.297,00




PGNIG Supply & Trading GmbH, Minchen

Anhang fir das Geschaftsjahr vom 1. Januar bis 31. Dezember 2017

Allgemeine Hinweise

Der vorliegende Jahresabschluss der PGNiG Supply & Trading GmbH, Minchen (HRB 190424,
Amtsgericht Munchen) wurde gemald 88242 ff. und 8§ 264 ff. HGB sowie nach den
einschlagigen Vorschriften des GmbHG aufgestellt.

Die Gesellschaft ist eine grof3e Kapitalgesellschaft i.S.d. 8 267 Abs. 3 und 4 HGB.
Die Gewinn- und Verlustrechnung ist nach dem Gesamtkostenverfahren aufgestellt.

Die Gesellschaft ist eine 100%ige Tochtergesellschaft der Polskie Gornictwo Naftowe i
Gazownictwo  Spélka  Akcyjna, Warschau, Polen, einem vertikal integrierten
Energieunternehmen im Bereich Gasproduktion und Gasversorgung. Die Gesellschaft gehdrt
somit zu einer Gruppe von Unternehmen, die im Sinne des Artikels 3 Abs. 2 der Verordnung
(EG) Nr.139/2004 des Rates vom 20. Januar 2004 (ber die Kontrolle von
Unternehmenszusammenschlissen miteinander verbunden sind und in der Europaischen
Union im Elektrizitdts- oder Gasbereich tatig sind. Die Gesellschaft ist somit ein vertikal
integriertes Unternehmen im Sinne des § 3 Nr. 38 Energiewirtschaftsgesetz (EnWG). Die
Vorschriften des EnWG finden Anwendung.

Die PST schloss mit ihrer 100%igen Tochtergesellschaft PST Europe Sales GmbH im
Geschéftsjahr einen Ergebnisabfiihrungsvertrag ab. Der Vertrag gilt ab dem 1. Januar 2017 und
besitzt eine Laufzeit bis zum 31.12.2022. Die Eintragung im Handelsregister erfolgte am
5. Januar 2017.

Im Geschaftsjahr wurde auch die Betriebsstétte in London, Grof3britannien, produktiv.

Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Fur die Aufstellung des Jahresabschlusses waren die nachfolgenden Bilanzierungs- und
Bewertungsmethoden mafigebend.

Erworbene immaterielle Vermdégensgegenstande des Anlagevermbgens sind zu
Anschaffungskosten bilanziert und werden, sofern sie der Abnutzung unterliegen, entsprechend
ihrer Nutzungsdauer um planmaRige Abschreibungen nach der linearen Methode vermindert.
Die Abschreibungen auf Zugange wahrend des Geschéftsjahres erfolgen zeitanteilig. Die
zugrunde gelegten Nutzungsdauern betragen 1 bis 5 Jahre.



Das Sachanlagevermdgen ist zu Anschaffungskosten angesetzt und wird, soweit abnutzbar,
nach MaRgabe der voraussichtlichen Nutzungsdauer um planméRige Abschreibungen nach der
linearen Methode vermindert. Die Abschreibungen auf Zugédnge des Sachanlagevermdgens
erfolgen zeitanteilig. Die Nutzungsdauer des Anlagevermdgens liegt zwischen 3 und 23 Jahren.
Geringwertige Vermdgensgegenstande mit Anschaffungskosten bis zu EUR 150,00 werden im
Zugangsjahr in voller Hohe bzw. bei Anschaffungskosten zwischen EUR 150,00 und EUR
1.000,00 uber funf Jahre (Pooling) abgeschrieben.

Finanzanlagen werden mit den Anschaffungskosten bewertet.

Bei einer dauerhaften Wertminderung des Anlagevermdgens wird gem. § 253 Abs. 3 HGB
auRRerplanmafig auf den entsprechenden niedrigeren Wert abgeschrieben.

Bei der Bilanzierung des Vorratsvermoégens werden neben den reinen Beschaffungskosten fir
das eingespeicherte Gas auch die mit der Einspeicherung verbundenen Kosten berticksichtigt.
Dies fuihrt dazu, dass bei Ausspeicherung die um die zuzurechnenden Nebenkosten erhdhten
Gasbezugskosten aufwandswirksam erfasst werden. Die Bewertung erfolgt mit dem gleitenden
Durchschnittswert.

Forderungen und sonstige Vermodgensgegenstdande sind zum Nennwert angesetzt;
erkennbare Risiken sind durch Wertberichtigungen beriicksichtigt.

Als Rechnungsabgrenzungsposten werden auf der Aktivseite Ausgaben bilanziert, soweit sie
Aufwendungen fir eine bestimmte Zeit nach dem Bilanzstichtag darstellen.

Der Kassenbestand und die Guthaben bei Kreditinstituten sind zum Nominalwert bewertet.

Fremdwahrungen wurden mit dem Kurs am Tag des Geschaftsvorfalls umgerechnet. Auf
Fremdwahrung lautende Vermodgensgegenstande bzw. Schulden werden mit dem
Devisenkassamittelkurs zum Abschlussstichtag umgerechnet.

Fur die Ermittlung latenter Steuern aufgrund von temporaren Differenzen zwischen den
handelsrechtlichen = Wertansdtzen  von  Vermogensgegenstanden, Schulden und
Rechnungsabgrenzungsposten und ihren steuerlichen Wertanséatzen oder aufgrund steuerlicher
Verlustvortrage werden die Betrage der sich ergebenden Steuerbe- und -entlastung mit den
unternehmensindividuellen Steuersatzen im Zeitpunkt des Abbaus der Differenzen bewertet
und nicht abgezinst. Die Ermittlung latenter Steuern ergibt insgesamt eine Steuerentlastung.
Das nach § 274 Abs. 1 S. 2 HGB bestehende Aktivierungswahlrecht fur aktive latente Steuern
wurde ausgedubt.

Das gezeichnete Kapital ist zum Nennwert angesetzt.

Die Steuerriickstellungen sowie die sonstigen Rulckstellungen bericksichtigen alle
erkennbaren Risiken und ungewissen Verbindlichkeiten. Sie sind in der HOhe des nach
vernunftiger kaufmannischer Beurteilung notwendigen Erflllungsbetrags angesetzt. Langfristige
Ruckstellungen werden gemalRl § 253 Abs. 2 HGB mit dem restlaufzeitadaquaten Marktzins
abgezinst.



Verbindlichkeiten sind zum Erfullungsbetrag angesetzt.

Als Rechnungsabgrenzungsposten werden auf der Passivseite Einnahmen bilanziert, soweit
sie Ertrage flr eine bestimmte Zeit nach dem Bilanzstichtag darstellen.



Erlauterungen zur Bilanz
Anlagevermégen

Die Entwicklung der einzelnen Posten des Anlagevermdgens ist unter Angabe der
Abschreibungen des Geschaftsjahres im Anlagenspiegel dargestellt.

Unter den Finanzanlagen wird die PST Europe Sales GmbH ausgewiesen. Mit dieser besteht
seit dem 1. Januar 2017 ein Ergebnisabfiihrungsvertrag.

Beteiligungs- | Gezeichnetes | Geschéftsjahr | Ergebnis
héhe Eigenkapital
PST Europe Sales GmbH, | 100% 1.000.000,00 01.01.2017 - 0,00
Munchen 31.12.2017

Aufgrund des Ergebnisabfiihrungsvertrages muss die Gesellschaft Verluste in Hohe von
EUR 3.552.195,46 Gibernehmen.

Vorratsvermoégen

Unter dem Vorratsvermogen wird das in angemieteten Speichern eingelagerte Gas i.H.v.
EUR 2.922.659,95 (Vorjahr EUR 3.218.128,31) ausgewiesen.

Forderungen und sonstige Vermégensgegenstande

31.12.2017 31.12.2016
EUR EUR
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 11.213.334,79 8.528.691,74
davon mit einer Restlaufzeit von mehr als 1 Jahr 0,00 0,00
Forderungen gegen verbundene Unternehmen 64.660.071,54 23.671.545,21
davon mit einer Restlaufzeit von mehr als 1 Jahr 0,00 0,00
Sonstige Vermdgensgegenstande 22.013.444,69 5.905.142,06
davon mit einer Restlaufzeit von mehr als 1 Jahr 0,00 0,00

97.886.851,02 38.105.379,01

Unter den Forderungen aus Lieferungen und Leistungen werden im Geschéaftsjahr 2017 nur
Forderungen gegentber Handelspartnern fir die Lieferperiode Dezember 2017 ausgewiesen.



31.12.2017 31.12.2016

EUR EUR
Polskie Gornictwo Naftowe i 38.023.197,94 19.294,90
Gazownictwo Spolka Akcyjna,
Warschau, Polen
PST Europe Sales GmbH, Miinchen 25.997.032,72 21.200.243,97
XOOL GmbH, Miinchen 639.840,88 2.452.006,34
64.660.071,54 23.671.545,21

Die Forderungen gegen verbundene Unternehmen resultieren im Wesentlichen aus den
Forderungen gegenuber PGNIiG SA.,, Warschau, aus dem Lieferungs- und
Leistungsgeschaften. Die Forderung gegeniber der PST Europe Sales GmbH besteht im
Wesentlichen aus einem Gesellschafterdarlehen in Hohe von EUR 17.533.614,37 (Vorjahr
15.033.614,37) sowie aus Forderungen aus Lieferungs- und Leistungsgeschaften i.H.v.
EUR 6.535.994,93 (Vorjahr 2.884.408,98 EUR). Die Forderungen gegeniuber der XOOL
enthalten Forderungen aus Lieferungen und Leistungen i.H.v. EUR 418.101,19 (Vorjahr
1.477.487,02 EUR). Der Rest resultiert aus dem Anteil der XOOL GmbH und der PST Europe
Sales GmbH an der abzufiihrenden Umsatzsteuer.

Die sonstigen Vermdégensgegenstdnde beinhalten neben gezahlten Sicherheitsleistungen
gezahlte Preisschwankungsmarge (,Variation-Margin“) fir Gas- bzw. Strom-Futures fir
Lieferzeitrdume nach dem 31. Dezember 2017 i.H.v. insgesamt EUR 4.679.120,57 (Vorjahr
EUR 1.393.687,93). Im Geschaftsjahr 2017 wechselten wir unseren Dienstleister zum
Abrechnen (,Clearing”) unserer Energiehandelsgeschéfte an den Energiebdrsen. In diesem
Zusammenhang wird die gezahlte Sicherheitsmarge (,Initial Margin“) nun unter den Sonstigen
Vermogensgegenstanden ausgewiesen (Vorjahr Guthaben bei Kreditinstituten).

Im Rahmen der gednderten Prozesse bei diesem Dienstleisterwechsel, kdnnen nun geleistete
Zahlungen fir Variation-Margin mit physischer Lieferung in 2018 ausgewertet werden. Der
Ausweis in Hohe von EUR 1.432.517,35 erfolgt dementsprechend nun unter den
Rechnungsabgrenzungen.

Kassenbestand und Guthaben bei Kreditinstituten
Die flissigen Mittel bestehen aus Bankguthaben, die in Hohe von EUR 276.900,00 (Vorjahr

4.376.198,16 EUR) einer Verfiugungsbeschrankung unterliegen. Der Riickgang resultiert aus
dem Wechsel des Clearing-Dienstleisters.



Latente Steuern

Die aktiven latenten Steuern resultieren aus folgendem Sachverhalt:

31.12.2017 31.12.2016
EUR EUR

Latente Steueranspriiche auf
steuerliche Verlustvortrage 885.240,94 134.080,33

Der Berechnung wurde ein Steuersatz von unverdndert 32,975 % zugrunde gelegt. Auf
Verlustvortrage in Hohe von insgesamt EUR 2.684.582,08 wurden latente Steueranspriiche
bertcksichtigt. Die aktiven latenten Steuern auf die Verlustvortrage wurden unter der Annahme
bilanziert, dass die Gesellschaft in Zukunft ein positives steuerliches Ergebnis erzielen wird. In
dieser HOhe besteht eine Ausschiittungssperre, da zum Bilanzstichtag keine frei verfigbaren
Eigenkapitalanteile vorhanden sind.



Gezeichnetes Kapital

Das gezeichnete Kapital in Hohe von EUR 10.000.000,00 wird in voller Hohe von der
Alleingesellschafterin Polskie Gérnictwo Naftowe i Gazownictwo Spélka Akcyjna, Warschau,
Polen gehalten.

In H6he der bilanzierten aktiven latenten Steuer besteht eine Ausschittungssperre, da zum
Bilanzstichtag keine frei verfigbaren Eigenkapitalanteile vorhanden sind.

Steuerriickstellungen

Die ausgewiesenen Steuerriickstellungen betreffen das Geschéftsjahr 2016.

Sonstige Rickstellungen

Die sonstigen Ruckstellungen wurden im Wesentlichen fur Bonus- und Urlaubsverpflichtungen
aus dem Personalbereich und dartiber hinaus insbesondere fir Jahresabschlusserstellungs-
und -prufungskosten, fur die Erstellung der Steuererklarungen sowie fir ausstehende
Rechnungen (hier inshesondere fir fehlende Abrechnungen der Marktgebiets-verantwortlichen)
gebucht.

Im Geschéftsjahr mussten Drohverlustriickstellungen fur das Handelsgeschéaft i.H.v.
EUR 58.882 (Vorjahr 32.485,00) gebildet werden. In Abhéangigkeit der jeweiligen Lieferperiode
wurden diese entsprechend abgezinst.



Verbindlichkeiten

Die Gliederung der Verbindlichkeiten sowie ihre Laufzeiten ergeben sich aus folgendem
Verbindlichkeitenspiegel:

Gesamt Restlaufzeit
Betrag bis 1 Jahr
EUR EUR
Verbindlichkeiten gegeniber Kreditinstituten 28.919.125,19 28.919.125,19
(Vorjahr) (23.061.414,58) (23.061.414,58)
Ve_rblndllchkelten aus Lieferungen und 37.549.545,22 37.549.545,22
Leistungen
(Vorjahr) (8.703.434,36) (8.703.434,36)
Verbindlichkeiten gegeniuber verbundenen 13.504.114,63 13.504.114,63
Unternehmen
(Vorjahr) (8.361.620,31) (8.361.620,31)
Sonstige Verbindlichkeiten 9.763.691,14 9.763.691,14
(Vorjahr) (4.914.460,40) (4.914.460,40)
89.736.476,18 89.736.476,18
(45.040.929,65) (45.040.929,65)

Die Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen betreffen im Wesentlichen Kosten fir die
Energiebeschaffung.

Die Verbindlichkeiten gegenuber verbundenen Unternehmen beziehen sich auf
Verbindlichkeiten aus dem Lieferungs- und Leistungsgeschaft in Hohe von EUR 9.951.919,17
(Vorjahr EUR 8.360.879,21) gegenlber der Schwestergesellschaft PGNiG Upstream SA,
Stavanger, Norwegen. Gegenuber der Alleingesellschafterin Polskie Gornictwo Naftowe i
Gazownictwo Spolka Akcyjna, Warschau, Polen bestanden keine Verbindlichkeiten (Vorjahr
EUR 741,10). Aufgrund des seit dem Geschéftsjahr bestehenden Ergebnisab-
fuhrungsvertrages werden daneben auch Verbindlichkeiten aus der Verlustibernahme PST ES
i.H.v. EUR 3.552.195,46 ausgewiesen.

Die sonstigen Verbindlichkeiten beinhalten im Wesentlichen erhaltene Variation Margins fur
Gas- bzw. Strom-Futures fur Lieferzeitraume nach dem 31. Dezember 2017 i.H.v. insgesamt
EUR 8.595.088,74 (Vorjahr EUR 4.849.705,48).



Der Effekt aus der Kaskadierung von Gas- und Strom-Futures (mit Lieferungsbeginn ab dem
1.Januar 2018) am Ende des Geschaftsjahres wurde erstmalig analysiert. Der
Kaskadierungseffekt bei physischen Lieferungen 2018 wurde unsaldiert als passiver bzw.
aktiver Abgrenzungsposten abgegrenzt. Bei finanziellen Close-Outs 2018, die von diesem
Effekt betroffen sind, erfolgte die Abgrenzung saldiert auf einem dieser Abgrenzungsposten.

Eventualverbindlichkeiten
Haftungsverhéltnisse aus Gewahrleistungsvertragen

Zum Bilanzstichtag bestanden Haftungsverhaltnisse aus Gewahrleistungen in Hohe von
maximal EUR 240,0 Mio. gegeniber der Alleingesellschafterin Polskie Gérnictwo Naftowe i
Gazownictwo Spolka Akcyjna, Warschau, Polen. Der Gewahrleistungsvertrag wurde am
23. Dezember 2011 vor dem Hintergrund abgeschlossen (ergénzt am 17.11.2017), dass die
Alleingesellschafterin ihrerseits Garantievertrage mit externen Lieferanten der PGNIG Supply &
Trading GmbH und der PST Europe Sales GmbH abgeschlossen hat, um das Risiko eines
Zahlungsausfalls der Beteiligungen abzusichern. Bei Inanspruchnahme durch einen externen
Lieferanten ware die Alleingesellschafterin berechtigt, das Geld von der Tochtergesellschaft
zuriickzufordern. Die Gesellschaftergarantien in Hohe von maximal EUR 240,0 Mio. beziehen
sich auf einzelne Transaktionen zwischen der Gesellschaft und externen Lieferanten. Jede
einzelne Garantievereinbarung im Rahmen des Gewahrleistungsvertrags steht unter der
auflosenden Bedingung, dass die zu sichernde Forderung seitens der externen Lieferanten
beglichen ist oder die Laufzeit der jeweiligen Garantie endet.

Zum Bilanzstichtag bestanden offene Verbindlichkeiten seitens der Gesellschaft gegenlber
externen Lieferanten und somit Zahlungsgarantien seitens der Muttergesellschaft in Hoéhe von
EUR 37,5 Mio., sodass eine Inanspruchnahme zum Bilanzstichtag in gleicher Hohe mdglich
ware. Da die Gesellschaft mit ausreichend liquiden Mitteln ausgestattet ist und ihren
Zahlungsverpflichtungen nachkommt, ist eine Inanspruchnahme der Gewahrleis-
tungsverpflichtung der Muttergesellschaft durch externe Lieferanten und somit die
Inanspruchnahme  der  Gewaéhrleistungsverpflichtung der  Gesellschaft durch die
Muttergesellschaft nicht zu erwarten. Das Risiko wird als minimal eingestuft.



Haftungsverhéltnisse aus der Bestellung von Sicherheiten fur fremde Verbindlichkeiten

Im Zusammenhang mit der Vermarktung von Strom bestehen zum 31. Dezember 2017
Haftungsverhaltnisse aus der Bestellung von Sicherheiten fur fremde Verbindlichkeiten in Hohe
von EUR 19.736.900,30, die durch Parent Company Guarantees der Gesellschafterin besichert
sind. Eine Inanspruchnahme ist aufgrund der bis zum Aufstellungszeitpunkt gewonnenen
Erkenntnisse nicht wahrscheinlich, das Risiko ist somit gering.

Daruiber hinaus hat die Gesellschaft fur die PSTES eine unwiderrufliche Garantie in Hohe von
10 Mio. PLN abgegeben, die diese fir ihr Lizensierungsverfahren in Polen bendtigt. Eine
Inanspruchnahme ist aufgrund der bis zum Aufstellungszeitpunkt gewonnenen Erkenntnisse
nicht wahrscheinlich, das Risiko ist somit gering.

Sonstige finanzielle Verpflichtungen

Zum 31. Dezember 2017 bestanden sonstige finanzielle Verpflichtungen in folgender Hohe:

2018 2019 2020 2021 Gesamt
EUR EUR EUR EUR EUR
378.893.862,37 (91.369.970,39 | 20.421.056,55 792.070,89 491.476.960,21

Im Wesentlichen handelt es sich hierbei um schwebende Gas- und Stromtermingeschafte
(Beschaffung) mit Dritten.
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Erlauterungen zur Gewinn- und Verlustrechnung
Umsatzerlose

Grund fur den deutlichen Anstieg der Umsatzerlése ist neben der deutlichen Erhéhung des
Handelsvolumens um 22,4 TWh auf nun 55,0 TWh in 2017 die gegeniiber dem Vorjahr
gestiegenen Marktpreise fur Gas.

Die Hauptaufgabe der Gesellschaft ist weiterhin die Sicherstellung der ,Security of Supply” fur
Polen. Die Alleingesellschafterin Polskie Goérnictwo Naftowe i Gazownictwo Spélka Akcyjna,
Warschau, Polen, ist somit weiterhin wichtigster Handelspartner. Die Umsatzerldse verteilen
sich regional bzw. auf die Rohstoffe wie folgt:

innerhalb Deutschland auBerhalb Gesamt
Deutschland
EUR EUR EUR
Umsatzerlose 915.445.082,26 118.560.329,45 1.034.005.411,71
(Vorjahr) (345.272.699,17) (189.534.330,26) (534.807.029,42)
Die Handelsumsatzerlose verteilen sich auf die Rohstoffe wie folgt:
Gas Strom Gesamt
EUR EUR EUR
Umsatzerlose 866.381.208,24 167.624.203,47 1.034.005.411,71
(Vorjahr) (448.150.521,85) (86.656.507,57) (534.807.029,42)

Materialaufwand

Der Posten Materialaufwand beinhaltet die Aufwendungen fir Roh-, Hilfs-, und Betriebsstoffe
sowie alle bezogenen Leistungen. Analog zu den Umsatzerldsen entféllt der gréf3te Teil dabei
auf Gasbeschaffungskosten. Die Erhéhung gegeniber dem Vorjahr korrespondiert mit der
Erhéhung der Umsatzerlése und resultiert aus einem gestiegenen Beschaffungsvolumen zu
hoheren Preisen.
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Abschreibungen

Es wurden nur planmaBRige Abschreibungen auf materielle und immaterielle
Vermogensgegenstandige des Anlagevermogens getatigt.

Sonstige betriebliche Ertrage und sonstige betriebliche Aufwendungen

Die sonstigen betrieblichen Ertrage enthalten im Wesentlichen Kostenerstattungen der PGNiG
SA (EUR 423.042,83; Vorjahr EUR 0,00) sowie Ertrage aus Wahrungsumrechnungen, die im
Geschéftsjahr 2017 EUR 180.181,18 betrugen (Vorjahr EUR 34.322,02).

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen enthalten solche aus Wahrungsumrechnungen in
Hohe von EUR 124.130,16 (Vorjahr EUR 65.094,68). Im Ubrigen werden unter den sonstigen
betrieblichen Aufwendungen fur Fremdleistungen, Beratungskosten sowie Aufwendungen fir
die Infrastruktur des Unternehmens ausgewiesen. Im abgelaufenen Geschéftsjahr fielen
Aufwendungen aus der Zufihrung zu Drohverlustriickstellungen in Héhe von EUR 58.882,00
(Vorjahr EUR 32.485,00) an.

Sonstige Zinsen und ahnliche Ertrage

In den sonstigen Zinsen und &hnliche Ertrége i.H.v. EUR 84.429,16 (Vorjahr EUR 26.261,19)
sind Zinsen gegeniber der PST Europe Sales GmbH i.H.v. EUR 84.427,75 (Vorjahr 21.323,27)
enthalten.

Zinsen und ahnlichen Aufwendungen

Die Zinsen und ahnlichen Aufwendungen enthalten im Wesentlichen Zinsaufwendungen aus in
Anspruch genommenen Darlehen sowie Aval-Provisionen gegeniber der Muttergesellschaft in
Hohe von insgesamt EUR 778.084,84 (Vorjahr EUR 622.724,88). Davon entfallen auf
Zinsaufwendungen EUR 0,00 (Vorjahr EUR 20.000,00).

Steuern vom Einkommen und vom Ertrag

Die Steuern vom Einkommen und vom Ertrag resultieren aus Ertrdgen aus der Zufiihrung
latenter Steuer auf Verlustvortrdge i.H.v. EUR 751.160,61 (Vorjahr Aufwand von
EUR 1.940.450,76) sowie aus der Bildung einer Steuerrickstellungen fir die Niederlassung in
GrofRbritannien (EUR 20.821,69). Im Vorjahr musste die Gesellschaft eine Steuerriickstellungen
i.H.v. 439.171,00 fur Korperschaftsteuer sowie i.H.v. 501.809,00 fur Gewerbesteuer bilden.
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Sonstige Angaben

Geschafte grofReren Umfangs mit verbundenen oder assoziierten Unternehmen gemafi
8§ 6b Abs. 2 EnWG

Im Geschaftsjahr hat die Gesellschaft an ihre Alleingesellschafterin Polskie Gérnictwo Naftowe i
Gazownictwo Spolka Akcyjna, Warschau, Polen, 25.907 GWh Erdgas verkauft und damit
Umsatzerldse (inkl. Kapazitaten) in Hohe von ca. EUR 452 Mio. erzielt. Gegenulber ihrer
Beteiligung PST ES setzte die Gesellschaft rund EUR 20 Mio. bzw 886 GWh (Gas und Strom)
um, gegenuber der XOOL GmbH EUR 3 Mio. bzw. 182 GWh (Gas) um.

Fur die PGNIG Upstream Norway SA vermarktete die Gesellschaft die auf die
Schwestergesellschaft entfallenden Anteile des in den norwegischen Gasfeldern Skarv, Morvin,
Vale, Gina Krog produzierten Gases. Die Beschaffungskosten beliefen sich auf EUR 103 Mio.
(6.008 GWh). Von der Muttergesellschaft bezog die Gesellschaft 204 GWh Gas im Wert von
insgesamt EUR 3 Mio.

Es besteht ein Revolving Loan Agreement. zwischen der PST und der PGNIG SA, das eine
Laufzeit bis zum 31. Dezember 2018 hat. Der Kredit wurde zum 31. Dezember 2017 nicht in
Anspruch genommen. Im Geschéftsjahr fielen insgesamt EUR 0,00 an Zinsaufwendungen
gegenuber der Muttergesellschaft an. Darliber hinaus sind innerhalb der PST-Gruppe
wechselseitige Darlehensvertrage zur Durchfiihrung eines Cash-Poolings abgeschlossen. Die
PST Europe Sales GmbH nahm in 2017 ein Gesellschafterdarlehen in Hohe von EUR 17,5 Mio.
in Anspruch.

Tatigkeitsabschluss gemaf § 6b Abs. 3 EnWG

Im Geschaftsjahr 2017 ist die Gesellschaft anderen Tatigkeiten innerhalb des Gassektors sowie
anderen Tatigkeiten innerhalb des Elektrizitatssektors nachgekommen. Die Gesellschaft fuhrt
daher fir diese Tatigkeiten getrennte Konten.

Bewertungseinheiten

Die Gesellschaft bildet — getrennt nach dem jeweiligen Geschaftszweck — fir schwebende
Geschafte Bewertungseinheiten gemaR IDW RS OFA 3 in Form von Macro Hedges. Die
einbezogenen Sicherungsgeschéfte dienen der Absicherung der aus Marktpreisschwankungen
resultierenden Preisanderungsrisiken. Aufgrund der Kongruenz von Art, Menge und Fristigkeit
von Grund- und Sicherungsgeschaft(en) sind die Bewertungseinheiten wirksam. Die Effektivitat
wird im Rahmen des bestehenden Risikomanagementsystems mittels Critical-Terms Match
sowie Regressionsanalyse nachgewiesen. Ergeben sich in einer jahresbezogenen Betrachtung
negative Mark-to-Market-Bewertungen flr eine Bewertungseinheit, wird hierfir eine
Drohverlustruckstellung gebildet. Durch die Bildung der Bewertungseinheiten werden Risiken
aus der Einzelgeschéftsbetrachtung in Hohe von TEUR 58.160 abgesichert. Das Volumen der
abgesicherten Grundgeschéfte betragt TWh 25,3 und Dbetrifft die monatlichen
Abrechnungsperioden bis Ende des Jahres 2021.
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Geschéftsfuhrung
Geschaéftsfuhrer der PGNIG Supply & Trading GmbH war im Geschéftsjahr 2017:
e Herr Uwe Bode, Bankkaufmann, Baldham

Herr Uwe Bode ist von den Beschrankungen des § 181 BGB befreit.

Aufsichtsrat
Aufsichtsratsmitglieder der PGNIG Supply & Trading GmbH waren im Geschéaftsjahr 2017:

Piotr Szlagowski, Warschau/Polen (Mitglied und Vorsitzender)

Lukasz Kroplewski, Warschau/Polen (Mitglied)

Beata Stepniak (Mitglied seit 31 Dezember 2017)

Rafael Swiader (Mitglied seit 31 Dezember 2017)

Dariusz Hryniow (Mitglied seit 31 Dezember 2017)

Maciej Wozniak, Warschau/Polen (Mitglied und Vorsitzender bis 30 Dezember 2017)
Henryk Mucha, Warschau/Polen (Mitglied bis 30 Dezember 2017)

Marcin Korolec, Warschau/Polen (Mitglied bis 30 Dezember 2017)

Bezlige aktiver Organmitglieder

Beziglich der Gesamtbeziige fur die Geschéftsfihrung wird von der Schutzklausel gemaf
§ 286 Abs. 4 HGB Gebrauch gemacht.

Die Mitglieder des Aufsichtsrates erhielten fir ihre Tatigkeit im Geschaftsjahr Beziige in Hohe
von EUR 126.790,33 (Vorjahr EUR 139.148,23).

Mitarbeiter

Im Geschaftsjahr vom 1. Januar 2017 bis 31. Dezember 2017 wurden durchschnittlich 39
(Vorjahr: 36) Mitarbeiter beschéftigt. Die Mitarbeiter teilen sich wie folgt auf:

« Angestellte: 35
« leitende Angestellte: 4
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Konzernverhéltnisse

Der Jahresabschluss wird in den Konzernabschluss der Polskie Gornictwo Naftowe i
Gazownictwo Spélka Akcyjna, Warschau, Polen, einbezogen (grof3ter Konsolidierungskreis).
Dieser ist am Sitz der Muttergesellschaft erhéltlich. Die Gesellschaft ist zur Aufstellung eines
handelsrechtlichen Konzernabschlusses und Konzernlageberichts nach § 290 HGB verpflichtet
(kleinster Konsolidierungskreis). In diesen Konzernabschluss werden die PST Europe Sales
GmbH und die XOOL GmbH einbezogen. Mit beiden Gesellschaften besteht eine umsatz- und
ertragsteuerliche Organschaft.

Honorar des Abschlussprifers

Bezlglich des Honorars des Abschlusspriifers verweisen wir gem. § 285 Nr. 17 HGB auf die
Angaben im Konzernabschluss der PST zum 31.12.2017.

Geschéfte mit nahestehenden Personen

Geschafte mit nahestehenden Personen zu nicht marktiblichen Bedingungen bestehen nicht.

Nachtragsbericht

Wesentliche wertaufhellende bilanzierungspflichtige Vorgdnge sind nach Schluss des
Geschéftsjahres nicht eingetreten.

Ergebnisverwendung
Die Geschéftsfuhrung schlagt vor, den Jahresfehlbetrag 2017 gemeinsam mit dem

bestehenden Bilanzverlust zu verrechnen und auf neue Rechnung vorzutragen.

Minchen, 15. Marz 2018

Geschaéftsfihrung
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Immaterielle Vermdgensgegensténde
entgeltlich erworbene Konzessionen,
gewerbliche Schutzrechte und &hnliche
Rechte und Werte sowie Lizenzen an
solchen Rechten und Werten

Sachanlagen
andere Anlagen, Betriebs- und
Geschéftsausstattung

Finanzanlagen
Anteile an verbundenen Unternehmen

PGNIG Supply & Trading GmbH, Minchen

Entwicklung des Anlagevermdgens im Geschaftsjahr 2017

Anschaffungs- und Herstellungskosten Aufgelaufene Abschreibungen Buchwerte
1.1.2017 Zugénge Abgange 31.12.2017 1.1.2017 Zugénge Abgange 31.12.2017 31.12.2017 31.12.2016
EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR
2.080.659,24 17.488,27 0,00 2.098.147,51 1.827.274,24 250.723,27 0,00 2.077.997,51 20.150,00 253.385,00
555.343,22 89.179,28 0,00 644.522,50 396.473,22 67.658,28 0,00 464.131,50 180.391,00 158.870,00
1.000.000,00 0,00 0,00  1.000.000,00 0,00 0,00 0,00 0,00 1.000.000,00  1.000.000,00
3.636.002,46 106.667,55 0,00 3.742.670,01 2.223.747,46 318.381,55 0,00 2.542.129,01 1.200.541,00 1.412.255,00
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Lagebericht der PGNIG Supply & Trading GmbH, Minchen,

fur das Geschaftsjahr 2017

Inhaltsverzeichnis

Grundlagen des Unternehmens
Wirtschaftsbericht
Chancen- und Risikobericht

Prognosebericht

Grundlagen des Unternehmens

Die PGNIG Supply & Trading GmbH (im Folgenden ,PST* oder ,Gesellschaft*), Minchen,
ist in der PGNIiG-Gruppe die Drehscheibe des internationalen Gashandels auf3erhalb Po-
lens. Alleinige Gesellschafterin der PST ist die bérsennotierte Polskie Gornictwo Naftowe i
Gazownictwo S.A. (im Folgenden ,PGNIG SA"), Warschau/Polen.

Mit ihrem Geschaft halt die PST eine wichtige Funktion im Konzern der PGNIG SA inne.
Neben der Beschaffung von Erdgas flur die Muttergesellschaft (die weiterhin den grofdten
Anteil am Geschaftsvolumen der PST ausmacht) vermarktet die Gesellschaft das von der
norwegischen Schwestergesellschaft PGNiIG Upstream Norway AS im norwegischen Schelf
geforderte Erdgas.

Der Schwerpunkt der PST, liegt im europdischen Grof3handel von Energieprodukten, im
Wesentlichen Strom und Gas, sowie der Betreuung von Industriekunden und Weitervertei-
lern und deren Belieferung mit Energieprodukten.

Die Gesellschaft hat im Geschéftsjahr eine nicht operative Niederlassung in Prag, Tsche-
chien. Die Niederlassung in London, GrofRbritannien, hat ihren operativen Betrieb im Ge-
schaftsjahr aufgenommen.

Im Geschéftsjahr 2017 ist die Gesellschaft anderen Tatigkeiten innerhalb des Gassektors
sowie des Elektrizitatssektors nachgekommen.



Wirtschaftsbericht
Rahmenbedingungen

Entwicklung der allgemeinen wirtschaftlichen Lage

Ruckblick auf das Jahr 2017

Weltwirtschaft

Die fur das Jahr 2017 getroffenen positiven Prognosen fur das globale Wirtschaftswachs-
tum wurden ruckblickend noch etwas Ubertroffen. Die Welthandelsorganisation WTO be-
rechnete die Zunahme des Handels mit 3,9 Prozent, der Internationale Wahrungsfonds mit
einem Plus von 4,2 Prozent.

Die Befurchtungen, zahe Brexit-Verhandlungen, drohende Handelsbarrieren und Einfuhr-
zOlle fur die USA als Teil der ,America-First-Politik' sowie die sich zeitweise dramatisch zu-
spitzende Nordkorea-Krise, kbnnten das Wachstums bremsen, bewahrheiteten sich nicht.

Die Wirtschaftsleistung der USA legte im vergangenen Jahr laut OECD um rund 2,1 Pro-
zent zu. Dazu beigetragen hat ein Sondereffekt im 4. Quartal: Viele Haushalte mussten
aufgrund starker Hurrikan-Schéden neu eingerichtet werden, was zu einer steigenden Kon-
sumnachfrage fuhrte.

Die weltweit gute Konjunkturlage spiegelte sich auch im chinesischen Wirtschaftswachstum
wider. Mit rund 6,9 Prozent lag die Zunahme in 2017 Uber den zurtickhaltenden Prognosen
und Uber den von der kommunistischen Staatsflihrung angestrebten 6,5 Prozent. Getragen
wurde die Wirtschaft hauptsachlich durch den privaten Inlandskonsum und eine hohe In-
vestitionsquote der Unternehmen.

Eurozone

Auch die Eurozone legte im vergangenen Jahr zu, das Bruttoinlandsprodukt lag nach
OECD-Angaben mit 2,3 Prozent, nach IWF-Angaben mit 2,4 Prozent sogar héher als die
US-amerikanische Wachstumsrate. Das ist der hochste Zuwachs seit 10 Jahren und besser
als es die Prognosen fir das abgelaufene Jahr vorsahen.

Von der robusten weltwirtschaftlichen Lage profitierten auch die beiden gré3ten européi-
schen Volkswirtschaften Deutschland und Frankreich. Durch die Zunahme der Investitionen
sowie des Handels kommt Exporteuropameister Deutschland in 2017 auf eine Zunahme
des BIP von 2,2 Prozent, Frankreich auf 1,7 Prozent.



Im Gegensatz dazu leidet GroRRbritannien bereits jetzt unter dem Brexit. Die bisher starker
wachsende britische Volkswirtschaft schaffte im Jahr 2017 nur noch ein Wachstum von 1,6
Prozent, im kommenden Jahr wird ein Wachstum von nur noch rund 1,0 Prozent erwartet.

In Deutschland waren der private Konsum in Folge steigender Reallbhne und einer Zunah-
me der Beschaftigung, aber auch die weiterhin stark exportorientierte Wirtschaft die trei-
benden Kréfte des Wachstums. Die Teuerungsrate lag mit 1,8 Prozent jedoch knapp unter
der Zielmarke von 2,0 Prozent.

Aussichten 2018

Weltwirtschaft

Viele Experten gehen davon aus, dass sich die positive Entwicklung auch im Jahr 2018
fortsetzen wird. Zwar werden die 6konomischen Risiken, etwa durch den Brexit oder die nur
schwer einschatzbare Ausrichtung der amerikanischen Steuer- und Wirtschaftspolitik, von
vielen Volkswirten unterschiedlich bewertet, in der Grundtendenz geben sie sich jedoch fast
alle gelassen. Die Schatzungen fir das globale Wirtschaftswachstum liegen zwischen 3,5
Prozent (IWF) und 3,7 Prozent (OECD).

Eine Eintribung der US-amerikanischen Konjunktur aus Enttduschung Uber die Wirt-
schaftspolitik unter Prasident Donald Trump gilt als grofdtes Risiko fur die Weltwirtschatft.
Setzt die FED ihre bisherige behutsame Geldpolitik fort, sehen die Prognosen fir die USA
im Jahr 2018 ein Wachstum von 2,4 Prozent bis 2,7 Prozent voraus. Auch hier spielt der
Klimawandel eine Rolle: Die Bauinvestitionen werden in den stark durch Hurrikans zerstor-
ten Gebieten steigen.

Trotz fruherer Warnungen vor einer Flaute der zweitgrof3ten Volkswirtschaft der Welt hat
die OECD die Prognosen fir China fir das kommende Jahr angehoben. Es wird mit einer
Wachstumsrate von 6,6 Prozent gerechnet. Allerdings steigen in China auch die Risiken
und ihre potenziellen Folgen fur die Weltwirtschaft. Die Verschuldung betragt mittlerweile
277 Prozent der jahrlichen Wirtschaftsleistung, zusétzlich droht eine Preisblase im Bau-
und Immobiliensektor. Die Ratingagenturen Moody’s und S&P sahen sich deshalb gezwun-
gen, die Bonitatsnote von China zu senken. Sollten die USA doch Schutzzdlle etwa auf chi-
nesischen Stahl erheben, konnte die chinesische Wirtschaftsentwicklung darunter leiden
und die Weltwirtschaft einen Dampfer erfahren.

Eurozone

Nach Einschatzung des IWF wird das Wirtschaftswachstum in Gesamteuropa etwa 2,1
Prozent betragen, das der eigentlichen Eurozone 2,3 Prozent. Mit der Wachstumsrate und
einer auch fur die kommenden Jahre stabilen Aussicht etabliert sich Europa immer mehr
zur Zugmaschine der Weltwirtschaft. Die Eurozone l6st damit zunehmend die USA in ihrer
bisher angestammten Rolle ab.



Die

Basis fur das Wachstum im Euroraum in 2018 sind eine weiter zunehmende Beschéftigung,
steigende Investitionen und ein Rickgang der offentlichen Verschuldung. Die Arbeitslosen-
quote soll bis zum Jahr 2019 auf 7,9 Prozent sinken — der niedrigste Stand seit Uber 10
Jahren. Die erwartete Inflation soll mit 1,4 Prozent (2018) und 1,6 Prozent (2019) jedoch
weiterhin unter dem Ziel der Européischen Zentralbank (EZB) von 2,0 Prozent liegen. Ent-
sprechend konnte die EZB auch in den kommenden beiden Jahren die lockere Geldpolitik
fortsetzen.

Fur Deutschland wird ein leichter Riickgang bei der Wachstumsrate des Bruttoinlandspro-
duktes erwartet. Mit 1,7 bis 2,0 Prozent liegt die wichtigste europdaische Wirtschaftsnation
damit unter dem europaischen Durchschnitt. Auch Frankreich und Italien werden mit 1,6
und 1,0 Prozent deutlich hinterherhangen, wahrend die spanische Wirtschaft mit etwa 3,1
Prozent Fahrt aufnimmt.

Ungeachtet des leichten Ruickgangs des BIP wird sich der Arbeitsmarkt in Deutschland wei-
ter positiv entwickeln. Die Zahl der in 2018 neu zu besetzenden Stellen wird bei 600.000
liegen und die erwartete Arbeitslosenquote bei 5,6 Prozent. Ein Fachkraftemangel konnte
das Wachstum jedoch bremsen, da Investitionen in neue Technologien, z.B. der E-
Mobilitat, ausbleiben. Fur das laufende Jahr wird mit einer leicht nachgebenden Inflation
von 1,7 Prozent gerechnet.

Energiemarkte in der Ubersicht

Im Jahr 2017 haben die GroRRhandelspreise fir Strom und Erdgas seit mehr als zwei Jah-
ren wieder angezogen. Mit dem Messstellenbetriebsgesetz ist ein Gesetz in Kraft getreten,
das den Wetthewerb weiter ankurbeln soll, zudem sind erste Auswirkungen des Erneuerba-
re-Energien-Gesetz 2017 spurbar.

Der Erdgasmarkt

Ruckblick 2017

Auf europaischer Ebene war der Erdgasverbrauch mit 490 Mrd. Kubikmetern 2017 genauso
hoch wie 2012. Fur das Jahr 2020 werden jedoch 550 Mrd. Kubikmeter prognostiziert. Der
Anteil von Deutschland liegt bei 88 Mrd. Kubikmeter (2012) und 93 Mrd. Kubikmeter (2017)
bzw. 95 Mrd. kwh im Jahr 2020. Im vergangenen Jahr wurden hierzulande rund 6 Prozent
mehr Erdgas verbraucht als im Jahr 2016. Mit etwa 44 Prozent ist Erdgas hierzulande der
wichtigste Energietrdger am Warmemarkt der Privathaushalte. Im ersten Halbjahr 2017
wurden Uber 18 Prozent mehr Erdgas zur Warme-und Stromerzeugung eingesetzt als im
gleichen Zeitraum des Vorjahres, bezogen nur auf die Stromerzeugung waren es Uber 61
Prozent. Damit leistet Erdgas weiterhin einen wesentlichen Beitrag zur Warmeerzeugung
und der Stromerzeugung.



160 Mrd. kWh Erdgas stammten aus europaischer Forderung, Tendenz sinkend. Rund 30
Prozent und damit der wesentliche Teil der in Europa benétigten Gasmengen wird aus
Russland importiert, in Deutschland betragt der Anteil sogar 40 Prozent. In der ersten Jah-
reshalfte 2017 hat Gazprom seine Gasexporte nach Europa um Uber 12 Prozent gesteigert.

Das Jahr 2017 startete im Erdgasgrof3handel mit einem Preispeak von tGber 18 Euro fur die
Megawattstunde (NCG). Anschliel3end fiel das Frontjahr 2018, mit einem kurzen Anstieg im
April, bis in den August hinein auf knapp tUber 16 €/ MWh. Damit konnten viele moderne
Gaskraftwerke und GuD-Anlagen rentabel arbeiten. Ab Ende August zog der Erdgaspreis
nach oben: Ende November wurde der jahresanféangliche Preishdchststand mit Uber
18,50 €/MWh ubertroffen.

Seit Mitte 2015 lauft mit der Marktumstellung, d.h. der Umstellung der Verbrauchsgeréte
von L-Gas auf H-Gas, eines der grof3ten Infrastrukturprojekte der Gasbranche. Die Umstel-
lung kostet geschatzt weit tiber 600 Millionen Euro, betrifft ca. 5 Millionen Haushalte und
soll 2030 abgeschlossen sein. Die Kosten tragen die Verbraucher tber die Umlage auf
Erdgas-Netzentgelte. Obwohl bereits ca. 70 Prozent der hiesigen Haushalte H-Gas ver-
brauchen, wird befurchtet, dass mit der Umstellung der Import und damit die Abhéangigkeit
von russischem Gas weiter zunehmen konnten.

Diversifizierung: Zukunft LNG

In den vergangenen Jahren hat sich Flussigerdgas (Liquid Natural Gas - LNG) zunehmend
als Alternative angeboten. Wachsende Mengen auf dem Weltmarkt sowie von Pipelines
unabhangige Lagerungs- und Transportmdglichkeiten bieten Europa die Option den Gas-
bezug langfristig zu diversifizieren, um so die Abhéngigkeit von wenigen Gasfdrderregionen
Zu verringern.

Seit Jahren steigen die weltweiten LNG-Exporte kontinuierlich und die Importnationen ha-
ben sich seit Anfang des Jahrhunderts von 10 auf heute 35 vervielfacht. Mit steigenden Im-
porten tritt Europa jedoch in Wettbewerb mit China, Indien, Japan und Siudkorea als den
weltweit gréfdten LNG-Importeuren.

Steigt die LNG-Nachfrage international weiter an und setzt sich LNG, durch die Verknap-
pung der Erddlreserven und der im Vergleich zum Erddl besseren CO,-Bilanz auch als al-
ternativer Treibstoff im Straf3en- und Seeschifffahrtsverkehr durch, kdnnte sich der weltwei-
te Importbedarf an LNG mittelfristig verdoppeln.

In den USA entstehen bereits Exportterminals fir durch Fracking gewonnenes LNG. Durch
die zusatzlichen Mengen auf dem Weltmarkt konnten auch die Preise der beiden grof3en
LNG-Exporteure, Australien und Katar, weiter unter Druck geraten.



Ausblick Erdgasmarkt

Auch wenn die Olpreishbindung formal nicht mehr existiert, zeigen die Erdgaspreise eine
Korrelation zum Rohoélmarkt aber auch zu anderen Rohstoffen, wie zum Kohlemarkt. Ange-
sichts gestiegener Olpreise ist davon auszugehen, dass die Gaspreise in 2018 ebenfalls
steigen werden - unabhangig von kurzzeitigen Preisschwankungen aufgrund von Uberka-
pazitaten am Weltgasmarkt.

Preisddmpfend kénnte sich die Zunahme der LNG-Mengen auf dem Weltmarkt auswirken.
Ab Mitte 2018 ist mit einem drei bis fiinf Jahre anhaltenden Uberangebot an LNG zu rech-
nen. Das wiederum kénnte zu einer Annaherung der Preise zwischen Erdgas und LNG fih-
ren bzw. Erdgas-Exporteure wie Russland dazu bewegen, ihre Exportstrategie zu tberden-
ken.

Die mittel- und langfristige Entwicklung des Erdgasmarktes ist auch abhéngig von den kinf-
tigen politischen Rahmenbedingungen, unter anderem von den MalRhahmen des Nationa-
len Aktionsplans Energieeffizienz und der Umsetzung der Energiewende. Energieeffizienz-
steigerungen, die Elektrifizierung des Warme- und Verkehrssektors sowie die in einigen eu-
ropaischen Landern verankerten Verbote neuer fossiler Verbrennungsmotoren sowie Erd-
gasheizungen ab dem Jahr 2025, wird zu schrumpfenden Marktanteilen von Erdgas fuhren.
Die ,Strategische Marktprognose Erdgas* geht bis 2035 von 84 TWh aus.

Der Strommarkt

Stromerzeugung in Deutschland

Im Jahr 2017 wurden in Deutschland rund 485 Terawattstunden (TWh) Strom fur die 6ffent-
liche Stromversorgung produziert. Mit knapp 40 Prozent bzw. 183 TWh war der Anteil aus
erneuerbaren Energien an der Nettostromerzeugung dabei so grof3 wie noch nie zuvor.
Rund 17,5 Prozent (85 TWh) des Stroms wurden mit Windenergie erzeugt, es folgten Bio-
masse (ca. 9 Prozent, 42 TWh) und Solarenergie (ca. 7,8 Prozent, 38 TWh). Mit einer Zu-
nahme von ca. 10 Prozent ist die Stromerzeugung mit PV-Anlagen die am schnellsten
wachsende Energiequelle.

Etwas mehr als 40 Prozent (195 TWh) des Stroms wurden aus Braun- und Steinkohle er-
zeugt, wahrend die Kernenergie als zweitwichtigste konventionelle Stromquelle aufgrund
geringerer Kraftwerksverfligbarkeit und verschobener Brennelementewechsel auf einen An-
teil von nur noch 13 Prozent (63 TWh) kommt. Rund 8,3 Prozent (40 TWh) der erzeugten
Strommenge stammten aus Gaskraftwerken. Ihr Anteil ist gegentiber 2016 um tber 20 Pro-
zent gewachsen.

Die Nettoerzeugung stieg 2017 gegeniber 2016 um ein knappes Prozent an. Im ersten
Halbjahr 2017 wurde zudem ein Rekordexportiberschuss von rund 26 TWh erzielt. Ein
GroRteil der Exporte floss nach Osterreich, der Schweiz und Polen, wahrend Deutschland
Strom unter anderem aus Danemark und Frankreich importierte. Der Stromimport aus



Frankreich steht im Widerspruch zu den dort in 2017 verfigbaren Kraftwerksmengen:
Durch die sich bis ins Jahr 2018 hinein ziehenden, ungeplanten Revisionen der franzosi-
schen AKWs fehlen in unserem Nachbarland bis zu 20.000 Megawatt installierte Kraft-
werksleistung.

Preisentwicklung im Strommarkt

Der durchschnittliche Day-ahead Strompreis an der Strombérse EPEX lag im ersten Halb-
jahr mit 34,05 Euro fur die Megawattstunde (€/MWh) tber den Preisen der Vorjahre. Das
Jahresprodukt Baseload 2018 dotierte an der EEX in den ersten sechs Monaten zwischen
29 und 31 Euro/MWh, in der zweiten Jahreshélfte stiegen die Preise bis tber 37 Euro im
November.

Die Ursachen fur den Héhenflug waren unter anderem ein Anstieg der Kohlepreise und der
Preise fur Emmissionsrechte. Der Anstieg der Kohlepreise war fir den Strompreis eine Art
Weckruf zu einer Preissteigerung, auch wenn Fundamentaldaten einen nachhaltigen und
kraftigen Anstieg auf lange Sicht rechtfertigen wirden.

Die 2017 gestiegene EEG-Umlage sowie anziehende Netznutzungsentgelte schlugen sich
auch in den Haushaltsstrompreisen nieder. Das Vergleichsportal Verivox hat berechnet,
dass Endkunden im Jahr 2017 durchschnittlich 28,18 Cent pro Kilowattstunde bezahlen
mussten.

Vom Versorger zum Energiedienstleister

Bestandiger Wettbewerb, Bonuszahlungen an wechselwillige Kunden und eine hohe
Wechselbereitschaft fuhren zu kaum mehr auskémmlichen Margen im Commodity-
Geschift. Hinzu kommen die teilweise investitionsintensiven gesetzlichen Pflichten der
Energieunternehmen, z.B. im Bereich der Netze oder des Messstellenbetriebs.

Viele Anbieter wandeln sich deshalb zu Energiedienstleistern. Um neue Einnahmemdaglich-
keiten zu generieren und Kunden langerfristig zu binden, werden Stromtarife zum Teil mit
branchenfremden Angeboten gekoppelt, Ladestromtarife etwa mit Ladesaulen oder Wall-
boxen, mit Telekommunikationsdienstleistungen, oder den Vertrieb von Photovoltaik-
Anlagen oder Warmepumpen.

Ausblick auf den Strommarkt 2018

Viele Marktteilnehmer gehen davon aus, dass die Grof3handelspreise weiter steigen wer-
den und damit auch die Kosten fur private Endkunden wie fir GroRkunden. Prognosen zu
Folge wird nach einem leichten Riickgang in 2018 auch die EEG-Umlage durch die weiter
steigende Erzeugung aus Erneuerbaren Energien von 2018 auf 2019 nochmals spirbar
steigen; teilweise wird mit einem Anstieg auf bis zu 7,5 Cent gerechnet.



Ein weiterer Preistreiber sind die Netzentgelte. Deren Anteil am Strompreis betragt rund 26
Prozent. Der Netzausbau wird in den kommenden Jahren Milliarden verschlingen. Bei den
Ubertragungsnetzbetreibern Tennet und 50Hertz sind Kostensteigerungen von 12 bis 20
Prozent zu erwarten - Kosten die der Verbraucher durch hdhere Strompreise tragt.

Mittelfristig werden die Kosten fiur die Energiewende jedoch sinken. Zum einen fallen ab
2020 viele teuer geforderte Anlagen aus der EEG-Férderung raus. Zum anderen macht
sich auch die Novellierung des Erneuerbaren-Energien-Gesetzes (EEG 2017) bemerkbar:
Die fur EEG-Anlagen ab einer bestimmten Leistung vorgesehenen Ausschreibungen kon-
nen zu hohen Kosteneinsparungen beitragen.

Der Kohlemarkt

Nachdem der Kohlepreis Ende 2016/Anfang 2017 sehr schnell von rund 40 US-Dollar auf
Uber 60 US-Dollar pro Tonne Kesselkohle fir den Handelsraum Amsterdam-Rotterdam-
Antwerpen (ARA) gestiegen ist, sanken die Notierungen bis Mai 2017 wieder auf ein Ni-
veau um 50 US$ ab. In der zweiten Jahreshélfte 2017 zogen die Preise wieder signifikant
an, sie Ubertrafen mit fast 65 US$/Tonne auch den Hochststand aus dem Januar 2017. Sie
bewegten sich damit auf einem durchschnittlich hoheren Niveau als die letzten drei bis vier
Jahre.

Der insgesamt anziehende Kohlepreis fihrte durch den hohen Kohlestromanteil in Deutsch-
land in 2017 zu einer Verschiebung der Merit Order im Grund- und Mittellastbereich. Durch
das relativ niedrige Niveau der Gaspreise und die anziehenden Preise fir Emissionszertifi-
kate, die sich direkt auf die Erzeugungskosten der emissionsintensiven Kohlekraftwerke
auswirken, schoben sich effiziente Gas-Turbinen in der Merit Order vor altere, weniger effi-
ziente Kohlekraftwerke.

Ausblick Kohlemarkt

Aktuell zeichnet sich eine Fortsetzung der Entwicklung ab: Volatile und anziehende Kohle-
preise in Kombination mit steigenden Kosten flr Emissionszertifikate treffen auf nur magig
erhohte Gaspreise.

Diese Konstellation kénnte daflir sorgen, dass sich der Fuel Switch von Kohle zu Gas ver-
starkt. Insbesondere hocheffiziente GuD-Anlagen profitieren davon, so dass auch 2018 die
mit Erdgas erzeugte Strommenge nochmals steigen kénnte.

Ob der Fuel Switch von langerer Dauer ist, hangt auch von der Politik ab: Gelingt eine Re-
form des EU ETS (European Union Emissions Trading System) sprache das, aufgrund an-
ziehender Preise der Emmissionsrechte fir eine langerfristige Verschiebung von Kohle zu
Gas. Demgegenlber stehen Prognosen, die von einer Stabilisierung der Kohlepreise auf
niedrigem Niveau ausgehen. Das wirde bedeuten, dass die Verschiebung der Merit Order
nur ein temporares Phanomen bleibt.



Der Erddlmarkt

Bereits seit geraumer Zeit warnen viele Experten, dass sich das Pendel der in 2015 und
2016 gesunkenen bzw. in letzter Zeit nur moderat gestiegenen Rohoélpreise drehen kdnnte
und die Preise fur Rohdl stark steigen werden.

Der Weltmarktpreis fur Rohdl pendelte bis in den Herbst 2017 volatil in einem Korridor zwi-
schen 45 und 55 US-Dollar pro Barrel. Seit Anfang September 2017 bewegten sie Preise
jedoch kontinuierlich nach oben, Anfang Dezember 2017 erreichte die fur Deutschland
wichtige Sorte Brent bereits fast die 65-Dollar-Marke.

Anstol3 der steigenden Notierungen ist die Verlangerung der Vereinbarung zwischen der
OPEC und dem Nicht-OPEC-Mitglied Russland, die reduzierten Olférderquoten grundséatz-
lich bis Juni 2018 beizubehalten. Allerdings hat Russland Interesse daran, dass die Marke
von 60 US$/bbl nicht nachhaltig tberschritten wird. Die Olgewinnung in den USA mittels
Fracking wirde bei hdheren Preisen wieder attraktiver, mehr Fracking-Mengen fuhren zu
sinkenden Preisen und damit zu einem Riickgang der Marktanteile der etablierten Olex-
porteure.

Ausblick ErdéImarkt

Viele Analysten gehen von einem ausgeglichenen Verhaltnis zwischen Angebot und Nach-
frage in der ersten Jahreshalfte 2018 aus. Uber die sich anschlieRende Preisentwicklung
gehen die Meinungen jedoch stark auseinander: Lauft das Abkommen lber die Begren-
zung der Férdermengen zwischen der OPEC und den Nicht-OPEC-Mitgliedern aus, kénn-
ten die Preise durch eine dann erwartete Uberversorgung des Marktes wieder sinken, auch
weil die US-amerikanische Schieferélindustrie wieder verstarkt auf den Markt drangt. Einige
Experten sehen fir diesen Fall in 2018 einen Preisverfall fir Rohol bis auf 40 Dollar pro
Barrel. Wird die Vereinbarung nochmals verlangert, kénnte sich der Preise fir Brent auf ei-
nem Niveau von etwa 55-65 US$/bbl im Jahresschnitt stabilisieren.

Allen Prognosen gemeinsam ist, dass sie fur 2018 keinen wesentlichen politischen Fakto-
ren nennen, die den Olpreis in die eine oder andere Richtung beeinflussen kénnten. Mithin
scheint die Skepsis, mit der die Energie- und Olmarkte noch vor Jahresfrist der US-
Wirtschaftspolitik gegenuberstanden, einer rein wirtschaftlichen Bewertung gewichen zu
sein.

CO,-Emissionszertifikate

Die Preise der CO,-Zertifikate (EUA — European Emission Allowances) fielen in den letzten
Jahren nahezu ins Bodenlose. Im Herbst 2016 lag der Preis fir die Tonne CO, bei 3,91 Eu-
ro. Ein Grund fur die Talfahrt war der Brexit: Mit den Briten fallen wichtige Kéufer von
Emmissionsrechten weg. Das kinstliche Ungleichgewicht aus verknapptem Angebot und
hoher Nachfrage wirde dadurch noch fragiler; der Preissturz hat diese Beflirchtung vor-
weggenommen.



Anschlieend erholten sich die Zertifikatepreise wieder etwas, wurden aber von verschie-
denen politischen Vorschlagen wie die Preise angehoben werden kdnnten bis Mai 2017 auf
eine Berg- und Talfahrt geschickt. Ein Vorschlag des franzdsischen Prasidenten Emmanuel
Macron sieht die Einfihrung eines Mindestpreises von 30 Euro pro Tonne CO, auf europa-
ischer Ebene vor — was ungefahr einer Versechsfachung des durchschnittlichen Preises
von 2017 entspricht. Die Reaktion in Deutschland fiel aufgrund des hohen Anteils an Koh-
leverstromung entsprechend verhalten aus. Teure CO,-Zertifikate wirden sich Uberpropor-
tional im hiesigen Strompreis niederschlagen.

Bis Ende des Jahres 2017 zogen die Preise dann kontinuierlich bis auf knapp unter 8 €/t
davon. Fakt bleibt, dass die gewlinschte Steuerungswirkung der CO,-Zertrifikate durch die
insgesamt zu niedrigen und zu schwankenden Preise nicht erreicht wurde.

Ausblick CO,-Markt

Ein strukturelles Problem des Emissionshandels ist, dass die kinstliche Verknappung der
Zertifikate in den letzten Jahren hinter den Emissionsminderungen, resultierend etwa aus
dem Ausbau der Erneuerbaren Energien und dem Anstieg der Energieeffizienz, zuriickge-
blieben ist.

Entsprechend sieht die Anfang 2017 diskutierte, grundlegende Reform des Emissionshan-
delssystems vor, dem Markt Emissionsrechte im Wert von 10 bis 15 Milliarden Tonnen
Kohlendioxid zu entziehen. Weitere 400 Millionen Emissionsrechte sollen Uber mehrere
Jahre hinweg durch die Einfiihrung einer Marktstabilitétsreserve zurlickgehalten werden.

Auch ein ,Rebasing”, also die Verknappung der Zertifikate auf das Niveau von vor der Wirt-
schaftskrise im Jahr 2008/2009, kénnte auch zu Preissteigerungen fihren. Durch die Krise
hatte sich der Aussto3 um rund 200 Millionen Tonnen CO, verringert, ohne dass die Aus-
gabe der Emissionsrechte angepasst worden ware. Die Rechte fir diese Mengen sind seit-
dem zu viel im Markt.
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Rechtlicher Rahmen

Im letzten Jahr sind mit dem Gesetz zur Digitalisierung der Energiewende und dem Gesetz
zur Vereinheitlichung der Netzentgelte zwei wichtige energiepolitische Steuerungsinstru-
mente in Kraft getreten. Hinzu kommt, dass das bereits im Jahr 2016 verabschiedete Er-
neuerbare-Energien-Gesetz (EEG 2017) erste Auswirkungen zeigt.

EEG 2017

Das Uberarbeitete EEG 2017 ist die tragende Saule der Energiewende und soll deren
nachste Phase einlauten. Nachdem die Einspeisevergitung fir EEG-Anlagen bislang poli-
tisch festgelegt wurde, kommt das EEG 2017 einem Paradigmenwechsel gleich. Es stellt
Kosteneffizienz und Wettbewerbsorientierung in den Mittelpunkt des Ausbaus der erneuer-
baren Energien. Das Gesetz soll sicherstellen, dass der fir das Jahr 2025 geplante Anteil
von 40 bis 45 Prozent der regenerativen Stromerzeugung am Bruttostromverbrauch auch
tatséchlich erreicht wird.

Nach den Erfahrungen der ersten Ausschreibungen nach dem im EEG festgeschriebenen
Verfahren, scheinen viele Kritikpunkte des EEG wenig stichhaltig zu sein. Bemangelt wur-
de, dass die aufwendigen Auktionsverfahren Energiekonzerne bevorteile bzw. kleinere An-
lagenbetreiber, etwa Energiegenossenschaften oder Blrgerenergie-Initiativen, trotz verein-
fachter Teilnahmebedingungen, nur wenig Chancen hétten Projekte zu realisieren. Beflirch-
tet wurde auch, dass das Ausschreibungsverfahren nicht mehr gentigend finanzielle Anrei-
ze fur den kostenintensiven Ausbau setze und die Energiewende eher bremse als fordere.

Bei den ersten staatlichen Ausschreibungen fur Offshore-Windparks setzten sich mit den
Energiekonzernen EnBW und Dong jedoch Bieter durch, die ihre Offshore-Parks ganz ohne
Subventionen bauen wollen. Herausgestellt hat sich zudem, dass bei den ersten Aus-
schreibungen fir Onshore-Windanlagen 93 Prozent der erteilten Zuschlage auf Blrger-
energie-Gesellschaften entfielen. Von 256 eingereichten Geboten kamen 169 Gebote von
Birgergesellschaften.

Unabhangig von Erfolgen bleibt die Frage der Sektorkopplung durch das Gesetz unberick-
sichtigt, obwohl diese ein zentrales Element der Energiewende ist. Soll, um die Klimaziele
nicht weiter zu gefahrden, die Elektrifizierung der Mobilitat sowie die des Warmesektors mit
Okostrom erfolgen, musste der Zubau an EEG-Anlagen hoher ausfallen als zurzeit tber
Ausschreibungsverfahren maoglich.

GemafR der Mittelfristprognose gehen die Ubertragungsnetzbetreiber fiir das Jahr 2021 von
einer installierten Leistung erneuerbarer Energiequellen von knapp 121 Gigawatt (GW) aus.
Davon werden rund 92 Prozent auf Solar- und Windenergie entfallen (Solar Uber 46 GW,
Wind knapp 65 GW). Die prognostizierte Jahresarbeit der EEG-Anlagen liegt fir das Jahr
2021 bei Uber 224 TWh, das waren rund 20 Prozent mehr als fiir 2017 erwartet.
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Das Gesetz zur Digitalisierung der Energiewende

Mit dem im September 2016 in Kraft getretenen Gesetz zur Digitalisierung der Energiewen-
de sollen, in Kombination mit dem Messstellenbetriebsgesetz (MsBG), Erzeugung und Ver-
brauch effizienter miteinander verknupft werden.

Mit der Einfihrung moderner Messeinrichtungen und intelligenter Messsysteme ab dem
Jahr 2018, verspricht sich der Gesetzgeber mittels entstehender Transparenz beim Strom-
verbrauch eine Steigerung der Energieeffizienz bzw. eine Reduzierung des Stromver-
brauchs. Zudem sollen mit einem Datentransfer von den Messeinrichtungen den Strom-
netzbetreibern Informationen zur besseren Steuerung dezentraler Erzeugung und flexibler
Lasten zur Verfugung gestellt werden.

Die Verteilnetzbetreiber, verantwortlich fir den Einbau der Messsysteme, befiirchten, dass
die im MsBG festgeschriebenen umlegbaren Kosten nicht ausreichen, um den Einbau und
die damit einhergehenden Infrastrukturleistungen zu finanzieren. Auch fur die Verbraucher,
insbesondere mit hohem Stromverbrauch, stellt sich Frage, ob die auf sie zukommenden
Mehrkosten fur die Smart Meter das finanzielle Einsparpotenzial, das sich aus der Option
den eigenen Stromverbrauch in Grenzen zu steuern, nicht deutlich Ubersteigt.

Auf der anderen Seite bieten Smart Meter Stadtwerken und Verteilnetzbetreibern neue
Chancen. Auch wenn es derzeit noch keine finalen Geschaftsmodelle gibt, werden die ein-
gesammelten Daten Basis neuer Dienstleistungen sein. Entsprechend bringen sich die Un-
ternehmen in den verschiedenen Marktrollen — sei es als Lieferant, als grundzustandiger
oder wettbewerblicher Messstellenbetreiber — bereits in Stellung.

Das Netzentgeltmodernisierungsgesetz (NEMoG)

Kernpunkte des im Juli 2017 in Kraft getretenen Netzentgeltmodernisierungsgesetz (NE-
MoG) sind die schrittweise Vereinheitlichung der Ubertragungsnetzentgelte sowie die Ab-
schmelzung des Privilegs der vermiedenen Netzentgelte. Das Gesetz fuhrt daher zu einer
ausgewogeneren Belastung der durch die Energiewende verursachten Netzkosten.

Die Angleichung der Netzentgelte erfolgt vor dem Hintergrund, dass die Netzentgelte in den
Regelzonen von 50Hertz sowie TenneT nahezu doppelt so hoch sind wie bei Amprion und
TransnetBW, in funf Schritten zwischen Anfang 2019 und Ende 2022. Die im Zuge der An-
reizregulierung ermittelten Entgelte und Erldse werden mittels Verrechnung ausgeglichen.

Industrieunternehmen in den bisher gunstigeren Netzgebieten werden am starksten von der
Angleichung betroffen sein, ihre Netzentgelte beinhalten meist einen hohen Anteil an Uber-
tragungsnetzentgelten. Bei Privathaushalten und Kleingewerbe ist dieser Anteil deutlich ge-
ringer.

Das Gesetz regelt zudem die Berechnungsgrundlagen fur vermiedene Netzentgelte fir
EEG- und dezentrale Erzeugungsanlagen. Vorgesehen ist, dass die vermiedenen Netznut-
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zungsentgelte fur steuerbare Erzeugungsanlagen, etwa KWK-Anlagen, auf der Basis von
2016 fixiert werden. Fur neue, volatile Erzeugungsanlagen werden die vermiedenen Netz-
entgelte bereits ab diesem Jahr abgeschafft und flr Bestandsanlagen ab 2018 in drei
Schritten vollstandig abgeschmolzen.

Kritik an der Abschmelzung der vermiedenen Netzentgelte kommt von Stadtwerken und
kommunalen Versorgungsunternehmen, da sie befiirchten, dass die Wirtschaftlichkeit de-
zentraler Erzeugungsanlagen zukiinftig leiden wird. In der Gesamtbetrachtung werden die
netzseitigen Kosten fir die Energiewende mit dem Gesetz gleichmafiiger verteilt.

Geschaftsverlauf

Im Energiehandel hat die PST europaweit deutlich mehr Erdgasmengen und LNG-Mengen
gehandelt als im Jahr 2016. Insbesondere im LNG-Handel konnte sich die PST als neuer
Héandler in Europa etablieren. Insgesamt blicken wir auf erfolgreiches Jahr 2017 zurtick;
unser Handelsergebnis (EBIT) liegt etwas Uber den Erwartungen.

Die Entwicklung im Geschaftsfeld Energiehandel

Durch die hohe Nachfrage nach Erdgas konnten wir im vergangenen Jahr unsere Position
als renommierter Erdgashandler ausbauen. Dieses spiegelt sich in den von uns gehandel-
ten Mengen im deutschen und europdischen Markt wider. Insbesondere mit Blick auf die
Uber Deutschland nach Polen gelieferten Erdgasmengen verzeichnen wir mit 2017 ein Re-
kordjahr. Insgesamt haben wir unser gehandeltes Volumen im Vergleich zum Vorjahr fast
verdoppelt.

Polen hat sich durch seine Lage als Gashub fir die Region Zentral-Europa etabliert. Ein
Teil des Erdgases, das nach Polen geliefert wurde, ist von dort aus weiter in die angren-
zenden Lander transportiert worden. Durch die weiter ausgesetzte Lieferbeziehung fur Erd-
gas zwischen der Ukraine und Russland sowie durch unsere Handelsunterstiitzung konnte
sich unsere polnische Mutter PGNIG bzw. Polen als Drehscheibe fir den Erdgashandel in
der Region etablieren.

In 2016 hat sich der PGNiG-Konzern Uber das Upstream-Tochterunternehmen PGNIG Up-
stream Norway AS relevante Erdgasmengen aus dem norwegischen ,Gina Krog'-Feld gesi-
chert. Die von uns erfolgreich umgesetzte Aufgabe war es, die seit Mitte 2017 eingehenden
Mengen am deutschen und europaischen Markt zu positionieren und entsprechende
Transportkapazitaten zu sichern.

Mit der offiziellen Er6ffnung unserer Niederlassung in London im Februar 2017 haben wir
nun endglltig auch auf dem globalen LNG-Markt Ful3 gefasst. Von London aus koordinie-

ren wir kinftig unsere kurz- und mittelfristigen LNG-Handelsaktivitaten mit dem Ziel, die
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PST als einen aktiven Teilnehmer im européischen LNG-Handelsmarkt zu positionieren. Im
Laufe des Jahres wurden bereits drei Kurzfristlieferungen aus den USA, Norwegen und Ka-
tar fir das LNG-Terminal im polnischen Swinoujécie (Swinemiinde) realisiert Zusatzlich ge-
lang es uns, einen LNG-Liefervertrag tber 5 Jahre mit dem britischen Unternehmen Centri-
ca zu schlieRen. Durch unsere LNG-Aktivitdten haben wir einen bedeutenden Beitrag zur
Diversifizierung der Gasbezugsquellen und zur Optimierung der dortigen Regasifizierungs-
kapazitaten geleistet.

Unser Energiehandel hat letztes, wie auch in den vorangegangenen Jahren, seine in ihn

gesetzten Erwartungen und Ziele erfullt. Er tragt damit einen wesentlichen Teil zum Ergeb-
nis unseres Unternehmens und zum Erfolg der PGNIiG Gruppe bei.

Personalentwicklung

Trotz des angestoRenen Wachstums mussten wir 2017 aufgrund von Automatisierungen
und optimierten Prozessen unseren Personalstamm nicht signifikant ausbauen. Ein Teil der
Tatigkeitenist an externe Dienstleister ausgelagert.

Es ist unser Anspruch engagierte Mitarbeiter, unter anderem mit Fort- und Weiterbildungen
zu fordern, um sie in die Lage zu versetzen mehr Verantwortung zu tibernehmen.

Leistungsindikatoren

Finanzielle Leistungsindikatoren

Als zentrale Leistungsindikatoren verwendet das Unternehmen die Indikatoren wie Um-
satzerlése, Kosten und EBIT. Diese Leistungsindikatoren sind Gegenstand eines regelméa-
RBigen Berichtswesens und werden an die Geschaftsfihrung bzw. an die Gesellschafterin
gemeldet. Das fur das jeweilige Geschéftsjahr verabschiedete Budget bildet die Grundlage
fur die Geschéftsaktivitaten.

Nichtfinanzielle Leistungsindikatoren

Nachhaltigkeit — Umwelt und Klima
Fur die PST ist Nachhaltigkeit zentrales Anliegen.
PST und ihre Vertriebstochter PST Europe Sales GmbH (,PST ES") sowie XOOL GmbH

arbeiten seit Herbst 2015 emissionsneutral, d.h. dass wir uns nach Ermittlung der CO2-
Emissionen, die durch die organisatorischen Aktivitaten der PST-Gruppe im Jahr 2017 ver-
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ursacht werden, so aufgestellt haben, dass der organisatorische Betrieb emissionsneutral
durchgefuhrt wird.

Umwelt und Klima
Auch fir unsere Produkte ist uns Nachhaltigkeit, Emissionsneutralitdt und damit Klima-
schutz wichtig. Daher vertreiben wir Gber unsere Tochter PST Europe Sales GmbH aus-

schlieRlich vom TUV Nord zertifizierten Okostrom und bieten unseren Kunden klimaneutra-
les Erdgas an.

Mitarbeiter

Wir haben qualifizierte und motivierte Mitarbeiter und tun viel daflr, dass dieses auch in der
Zukunft so bleibt. Seit Beginn der Geschéftstatigkeit ist Vielfalt in der Belegschaft ein wich-
tiges Ziel, daher setzt sich unsere Belegschaft auch aus Mitarbeitern unterschiedlicher Her-

kunft zusammen.

Unser Anliegen ist, dass sich Mitarbeiter weiterentwickeln. Fir unsere Mitarbeiter bieten wir
deshalb zielgerichtete Weiterbildungsmalinahmen an.

Zum Ende des Berichtszeitraums sind 41 Mitarbeiter bei uns beschaftigt gewesen.
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4. Darstellung der Lage

Kapitalflussrechnung fiir das Geschaftsjahr vom 1.1.2017 bis 31.12.2017

2017
EUR
Jahresfehlbetrag -1.599.634,97
+/- Ab-/Zuschreibungen auf Gegenstande des Anlagevermdgens 318.381,55
- Ertragswirksame Auflésung der Ertragszuschiisse
+/- Zu-/Abnahme der Riickstellungen ohne Steuerriickstellungen -68.988,56
-/+ Zunahme/Abnahme der Vorrate 295.468,36
-/+ Zunahme/Abnahme der Forderungen aus Lieferungen und -2.684.643,05
Leistungen
-[+ Zunahme/Abnahme der Forderungen gegen verbundene Un- -38.488.526,33
ternehmen
-/+ Zunahme/Abnahme der sonstigen Vermdgensgegenstande -17.364.768,78
ohne Forderungen Ertragsteuern, einschlie3lich aktiver Rech-
nungsabgrenzungsposten
+/- Zunahme/Abnahme der Verbindlichkeiten aus Lieferungen und 28.846.110,86
Leistungen
+/- Zunahme/Abnahme der Verbindlichkeiten gegentber verbun- 5.142.494,32
denen Unternehmen
+/- Zunahme/Abnahme der sonstigen Verbindlichkeiten 4.849.230,74
+/- Zunahme/Abnahme des passiven Rechnungsabgrenzungspos- 6.163.337,77
tens
+/- Zinsaufwendungen/Zinsertrage 1.075.352,01
- Sonstige Beteiligungsertrage
+/- Ertragsteueraufwand/-ertrag -730.338,92
= Cashflow aus laufender Geschéaftstatigkeit -14.246.525,00
- Auszahlungen fir Investitionen in das immaterielle Anlagever-
maogen -17.488,27
- Auszahlungen fir Investitionen in das Sachanlagevermégen -89.179,27
- Auszahlungen aufgrund von Finanzmittelanlagen im Rahmen -2.500.000,00
der kurzfristigen Finanzdisposition
+ Erhaltene Zinsen 84.429,16
= Cashflow aus der Investitionstéatigkeit -2.522.238,38
+ Einzahlung aus Kreditinanspruchnahme 5.857.710,61
- Gezahlte Zinsen -1.159.781,17
= Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit 4.697.929,44
Zahlungswirksame Veranderungen des Finanzmittelfonds -12.070.833,94
+ Finanzmittelfonds am Anfang der Periode 13.998.975,11

Finanzmittelfonds am Ende der Periode

1.928.141,17
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Die Bilanzsumme erhdhte sich stark um 86,1 Prozent von 57,1 Mio. EUR in 2016 auf nun
106,3 Mio. EUR. Der Anstieg lasst sich im Wesentlichen auf den deutlichen Anstieg der im
Dezember gelieferten Gasvolumina zurtckfihren. Dabei betrégt der Anteil des Umlaufver-
mogens am Gesamtvermogen fur 2017 nahezu unverandert rund 96,6 Prozent (Vorjahr
96,8 Prozent). Das Anlagevermdgen sank absolut um 0,2 Mio. EUR auf 1,2 Mio. EUR. Der
Ruckgang resultiert im Wesentlichen aus planméRigen Abschreibungen.

Die Forderungen aus Lieferungen und Leistungen auf3erhalb der PGNiIG-Gruppe stiegen
von 8,5 Mio. EUR in 2016 auf 11,2 Mio. EUR im aktuellen Geschéftsjahr. Die Verbindlich-
keiten aus Lieferungen und Leistungen erhéhten sich entsprechend um 331,4 Prozent auf
37,5 Mio. EUR im Geschaftsjahr 2017. Diese Steigerungen resultieren zu Einem aus dem
Preisanstieg insbesondere bei der Commodity Gas zum Anderen wuchs das Volumen der
Handelsgeschafte um 68,8 Prozent. In diesem Zusammenhang stiegen die Forderungen
gegenlber verbundenen Unternehmen auch um 41,0 Mio. EUR auf nun 64,7 Mio. EUR in
2017. Der Grund fur diesen Anstieg waren insbesondere die Beschaffungen fur die PGNIG
SA. Hinzu kam der Finanzierungsbedarf fur die Investitionen in den Ausbau des PST ES-
Kundenportfolios durch eine weitere Inanspruchnahme des Gesellschafterdarlehens. Diese
Inanspruchnahme wird als Cash Flow aus der Investitionstatigkeit ausgewiesen. Die ver-
bleibenden Forderungen gegentiber verbundenen Unternehmen erhéhten sich aufgrund
der gestiegene Kundenanzahl von 8,6 Mio. EUR in Vorjahr auf 9,1 Mio. EUR in 2017. Zur
Refinanzierung dieses Finanzierungsbedarfs wurde die Kreditlinie im Geschaftsjahr mit nun
28,9 Mio. EUR in Anspruch genommen. Die Verbindlichkeiten gegentber Kreditinstituten
stiegen somit um 5,9 Mio. EUR gegenlber 2016.

Die ausgewiesenen sonstigen Rickstellungen gingen gegentber dem Jahr 2016 leicht um
5,6 Prozent zurlick (1,17 Mio. EUR gegenulber 1,24 Mio. EUR im Vorjahr). Die Eigenkapi-
talquote sank von 17,4 Prozent (Vorjahr) auf 7,9 Prozent im Geschéaftsjahr. Bestehende
Steuerrickstellungen erhohten sich unwesentlich aufgrund des steuerlichen Ergebnisses
der Niederlassung in GroRbritannien. Wegen des seit 2017 bestehenden Ergebnisabfiih-
rungsvertrages musste die Gesellschaft die Verluste, die bei der PST ES aufgrund von
einmaligen Sonderabschreibungen von Vertriebsprovisionen im Geschéftsjahr aufgelaufen
sind, Ubernehmen. Diese flihrten trotz des eigenen guten Handelsergebnisses in Summe
zu einem negativen Jahresergebnis. Die aktiven latenten Steuern stiegen daher um 0,8 Mi-
0. EUR auf nun 0,9 Mio. EUR.

Der PST stehen zwei Bankkreditlinien zur Verfigung und kann dartber hinaus auf eine
Darlehenslinie der PGNIG SA zur Finanzierung ihrer Geschafte zurtickgreifen. Der Rilck-
gang im Liquiditatsbestand (von 14,0 Mio. EUR auf nun 1,9 Mio. EUR) ist im Wesentlichen
auf den Wechsel unseres Clearinghauses zuriickzufiihren, da Sicherheiten, die im Vorjahr
in den Bankguthaben ausgewiesen wurden, nun als Sicherheiten unter den sonstigen Ver-
mogensgegenstanden ausgewiesen werden. Die Liquiditat der Gesellschaft ist gesichert.
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Die PGNIG SA stellt dartiber hinaus die erforderlichen Sicherheiten fir die Geschéfte der
PST und zur Absicherung des Bankdarlehens in Form von Zahlungsgarantien.

Leistungsindikatoren

2017 2016 Veranderungen
TEUR TEUR absolut  in Prozent
Umsatzerlése 1.034.005 534.807 499.198 93,3
Kosten 1.031.707 526.313  505.394 96,0
(saldiert mit sonstigen
Ertragen)
EBIT 2.298 8.494 -6.196 -72,9

In den Umsatzerldsen werden Erlése aus dem Gashandels- bzw. Stromhandelsgeschéaft
ausgewiesen. Neben den Beschaffungskosten fir die Gasmengen, die zu den Umsatzerl6-
sen korrelieren, werden unter den Materialaufwendungen auch Kapazitatskosten fir die
Gaslieferungen nach Polen sowie Ausgleichsenergiekosten ausgewiesen.

Die Erhéhung der Handelsumsatze aufgrund des hdheren Handelsvolumens gegeniber
dem Vorjahr resultiert aus Sondereffekten, die zum Planungszeitpunkt nicht absehbar wa-
ren. Die realisierten Volumina lagen im Geschéftsjahr somit deutlich Gber dem geplanten
Budgetansatz. Der Preisanstieg an den GrofRhandelsmarkten verstarkte diese Umsatzstei-
gerung, so dass in Summe die Umsatze sogar um 93,3 Prozent gegentiber dem Vorjahr
stiegen. Dementsprechend lagen die realisierten Umsatzerlose mit TEUR 1.034.005 deut-
lich Uber den Planungen fir das Jahr 2017 (TEUR 487.052 - TEUR 595.285 -). Die Kosten-
entwicklung im abgelaufenen Geschéftsjahr entwickelte sich korrespondierend. Statt ge-
planter Kosten i.H.v. TEUR 486.527 - TEUR 594.644 stiegen in 2017 die Kosten auf TEUR
1.031.707 an. Von der Preisentwicklung im Geschéftsjahr konnte die Gesellschaft aul3eror-
dentlich profitieren. Die Umsatzsteigerung Uberstieg dabei den Anstieg in den Kosten so
deutlich, dass der EBIT mit TEUR 2.298 deutlich uber dem Planansatz i.H.v. TEUR 525 -
TEUR 642 liegt.

Im operativen Handelsgeschéaft entwickelte sich die Gesellschaft ansonsten wie geplant.

Aufgrund der neueréffneten Betriebsstatte in London stiegen die Personalaufwendungen
planméaRig gegenuber dem Vorjahr.
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Das gute operative Ergebnis der Gesellschaft wird jedoch tberlagert von dem Aufwand aus
der Verlustibernahme PST ES, der durch Sondereffekte bei der Beteiligung in Geschafts-
jahr 2017 auRRerplanmalfig hoch ausgefallen ist, so dass ein negatives Jahresergebnis fur
die Gesellschaft auszuweisen ist.
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[1l. Chancen- und Risikobericht

Die Uberwachung und die Steuerung von Chancen und Risiken sind integraler Bestandteil
der Unternehmensfiihrung der PST.

Die Muttergesellschaft hat der PST einen Risikorahmen in Form von Limiten, insbesondere
Stop-Loss-Limiten vorgegeben, innerhalb dieser Limite erfolgt das Risikomanagementsys-
tem der Gesellschaft.

1. Risikobericht
a. Organisation des Risikomanagements

Bei der PST ist ein zweistufiges Risikomanagement implementiert. Wahrend das operative
Risikomanagement (d.h. die fortlaufende Beobachtung, Uberwachung und Berichterstat-
tung der Geschéaftsentwicklung der Gesellschaft) Aufgabe des Risikomanagements ist, ist
die Aufgabe des internen Risikokomitees neben der Risikosteuerung Chancen und Risiken
bei der Einfuhrung neuer Produkte bzw. bei Eintritt in neue Markte zu beurteilen. Dieses
Gremium besteht aus der Geschéftsfihrung und den Bereichsleitern. Neben der Markt- und
Produktfreigabe entscheidet das Risikokomitee auch tber den Abschluss wesentlicher Ge-
schéafte mit bereits genehmigten Produkten in genehmigten Markten.

b. Prozess des Risikomanagements

Dieser Prozess umfasst die Erkennung, Bewertung, Steuerung und Uberwachung von Risi-
ken sowie deren Berichterstattung. Bei der Bewertung von Risiken sowie zur Risikosteue-
rung werden in der Branche géngige Basis-Verfahren (Stop-loss-Limit, Open-position-Limit
sowie Credit exposure) eingesetzt. Die Risiken werden taglich erfasst und nach einheitli-
chen Kriterien bewertet und berichtet.

Grundlage fur das risikobewusste Handeln der Gesellschaft bilden die Risikorichtlinie (,Risk
Policy”), die fortlaufend aktualisiert wird. Die Geschaftsfuhrung wird auf handelstaglicher
Basis durch Risikoberichte Gber die aktuelle Risiken- und Chancensituation informiert, de-
ren Basisdaten direkt aus dem Handelssystem kommen. Die im Handelssystem enthalte-
nen Risikomessverfahren sind Basisverfahren, die stetig weiterentwickelt werden. Diese
taglichen Basisdaten werden aufbereitet, und mittels wochentlicher und monatlicher Berich-
te direkt an das Risikokomitee der PGNIG SA berichtet. In besonderen Féllen werden die
Geschéftsfuhrung oder das Risikokomitee unmittelbar unterrichtet, die wiederum den Auf-
sichtsrat direkt benachrichtigen.
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Das Risikomanagementsystem und die dazugehdrigen Prozesse werden laufend weiter
entwickelt um dem in den vergangenen Jahren deutlich gewachsenen Geschéft und regula-
torischen Anforderungen gerecht zu werden. Die Implementierung von formalisierten und
anspruchsvollen Lésungen soll dem zunehmen komplexen Geschéaft und dem weiteren or-
ganischen Wachstum der Gesellschaft Rechnung tragen.

Definition der Risiken

Die Gesellschaft verfolgt im Rahmen des Risikomanagements kontinuierlich und systema-
tisch die Chancen und Risiken sowie die Entwicklung der Geschéafte. Die nachstehenden
Risiken sind nach der héchsten Eintrittswahrscheinlichkeit aufgefiihrt. Eine Aussage Uber
die damit verbundene Hohe des Risikos (einzeln bzw. kumuliert) ist damit aber nicht ver-
bunden. Aufgrund ihrer Geschéftstatigkeit in den jeweiligen Geschéftsfeldern Gberwacht
und steuert die PST folgende Risiken:

- Operationelle Risiken

- Marktpreisrisiken

- Adressenausfall- / Kreditrisiken
- Liquiditatsrisiken

Operationelle Risiken

Operationelle Risiken entstehen durch organisatorische, prozessuale, technische oder per-
sonelle Unzulanglichkeiten oder durch unglinstige externe Einflisse. So kénnen Risiken
aus fehlerhaften Prozessen bestehende Kontrollen oder zu treffende Entscheidungen im
Unternehmen beeintrachtigen, die dann einen gewissen Mehraufwand oder erhthte Kosten
nach sich ziehen.

Durch die Implementierung geeigneter Prozesse bzw. Automatisierung von Prozessen, Re-
dundanzen sowie dem 4-Augen-Prinzip steuert die Gesellschaft diesen operationellen Risi-
ken wirksam entgegen. Fur potentielle IT-Risiken besteht ein IT-Notfallkonzept.

Das Management der operationellen Risiken wird in den folgenden Jahren von den Ergeb-
nissen des implementierten Risikomanagementprozesses (Ereignisaufzeichnung, Lernpro-
zess, Key-Risk-Indicators, etc.) profitieren.

Marktpreisrisiken
Marktpreisrisiken entstehen dadurch, dass der Marktpreis vom Vertragspreis fur das jewei-
lige Produkt im Laufe der Zeit abweicht. Marktpreisanderungen resultieren primar aus

Schwankungen in Angebot und Nachfrage beispielsweise als Folge von Temperaturande-
rungen oder Lieferengpassen.
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Im Hinblick auf die Messung, Uberwachung und Steuerung der daraus resultierenden Risi-
ken ist ein konsistentes Risikomanagement erforderlich. Hierfur werden Handelspositionen
im Handelssystem erfasst und mit aktuellen Marktparametern bewertet. Als Steuerung ge-
gen Marktpreisrisiken werden sowohl mengen-, als auch verlustbezogene Limite auf Buch-
und Strategieebene angewendet. Marktgerechtigkeitsprifungen werden fiir alle Geschéafte
durchgefuihrt. Daneben erfolgt eine wesentliche Begrenzung des Marktpreisrisikos durch
eine Back-to-Back-Strategie, die fur die Mehrheit der Handelsgeschafte anzuwenden ist.
Mit diesen Maflinahmen sind die Marktpreisrisiken fir die Gesellschaft beherrschbar.

Adressenausfall- / Kreditrisiken

Ausfall- oder Kreditrisiken entstehen aus der Nichtliefer- bzw. Nichtabnahmefahigkeit oder
Nichtzahlungsfahigkeit eines Handels- bzw. Geschéaftspartners. Das Adressenausfallrisiko
wird handelstaglich durch Zusammenfassung bestehender Forderungen und potenzieller
Anspriiche nach Beriicksichtigung von erhaltener Barsicherheiten bzw. Bankgarantien und
Nettingmdglichkeiten pro Handelspartner (= Exposure) ermittelt.

Das Kreditrisikomanagement umfasst im Wesentlichen:

- Kreditrisikobewertung
- Kreditgrenzen Uberwachung
- Sicherheitenmanagement

Die Handelsgeschéafte werden auf Basis standardisierter Rahmenvertrédge abgeschlossen.
Aufgrund einer Bonitatsbeurteilung potenzieller Handelspartner wird Uber deren Kreditwir-
digkeit und gegebenenfalls Gber das maximal zulassige Kreditlimit entschieden. Die Aus-
nutzung der Limite wird im handelstaglich publizierten Risikobericht verdffentlicht und steht
der Geschaftsfiihrung zur Verfigung. Darin werden auch kinftige Limite-Auslastungen be-
obachtet und bei Bedarf werden Geschafte mit betroffenen Handelspartnern limitiert. Wei-
terhin erfolgen eine turnusmafige Bonitatsiberwachung bestehender Handelspartner und
eine Uberprifung eingeraumter Limite. Diese vom Risikomanagement implementierten
MalRnahmen begrenzen damit das Risiko erheblich.

Liquiditatsrisiken

Das Liquiditatsrisiko besteht darin, Zahlungsverpflichtungen zum Zeitpunkt der Falligkeit
nicht nachkommen zu kénnen bzw. Gber keine ausreichenden Refinanzierungsmaoglichkei-
ten zu verfugen.

Das Liquiditatsrisikomanagement besteht aus:

- Liquiditats-Budgetierung und - Controlling
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- Management bzw. Abstimmung von Forderungen und Verbindlichkeiten im Rahmen ei-
nes Standardprozesses

- Externe Finanzierung und Liquiditatssicherung, wie in IV. ,Darstellung der Lage“ be-
schrieben

Zur Ermittlung des kurzfristigen Liquiditatsbedarfs werden (wesentliche) kinftige Liquiditats-
flisse erfasst und daraus der Finanzierungsbedarf ermittelt. Hieriber wird regelmafiig be-
richtet. Daneben wurde ein mittelfristiges Liquiditatsbedarfsreporting installiert, das den Li-
quiditatsbedarf der Gesellschaft auch fir neu zu entwickelnde Geschaftsfelder ermittelt. Die
Liquiditatsanalyse und -steuerung liegt im Verantwortungsbereich des Bereich Finance der
PST. Mit diesen Malinahmen werden diese Risiken nahezu vermieden.

Rechtliche und regulatorische Risiken

Rechtliche Risiken kdnnen im Zusammenhang mit rechtlichen Verfahren, unvorteilhaften
oder nicht durchsetzbaren Vertragen sowie Compliance eintreten. Diese Risiken werden
minimiert, indem die Rechtsabteilung rechtliche Verfahren steuert und Vertrdge entspre-
chend verhandelt und verfasst. Wir verfugen dartber hinaus uber ein Compliance-
Management, das dazu dient, Compliance-Verstof3e zu vermeiden. Regulatorische Risiken
konnen durch Anderungen des regulatorischen und gesetzlichen Rahmens entstehen. Die
Rechtsabteilung beobachtet Anderungen des regulatorischen und gesetzlichen Rahmens
fur das Geschéft des PST-Teilkonzerns und sorgt frihzeitig dafir, dass bei entsprechenden
Anderungen die erforderlichen MaRnahmen eingefiihrt und umgesetzt werden.

Gesamtaussage zur Risikosituation

Nach bestem Wissen sind der Geschéftsfiihrung keine Einzelrisiken bzw. kein Gesamtrisiko
bekannt, das fur das Unternehmen zukinftig bestandsgefahrdend bzw. mit einem erhebli-
chen Einfluss auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage ist. Gegentiber dem Vorjahr er-
geben sich keine wesentlichen Anderungen an der Risikosituation.

Chancenbericht

Die Bewertung von Chancen ist Teil des bei der PST eingerichteten Risikomanagementsys-
tems (Organisation und Prozesse).

Definition der Chancen

Entsprechend der definierten Risiken der Gesellschaft ergeben sich fur die PST folgende
Chancen (die Reihenfolge ergibt aus dem Grad der Beeinflussbarkeit):

23



Operationelle Chancen

Gerade in Zeiten in denen Energieversorger aufgrund eines zu aggressiven bzw. nicht
nachhaltigen Geschéaftsmodells in Verbindung mit der Marktpreisentwicklung Insolvenz an-
melden mussten, bietet die Zugehorigkeit zu einem etablierten europaischen Energiekon-
zern, dessen Wurzeln tber 150 Jahren alt sind, eine solide Basis, zu der Kunden Vertrauen
fassen konnen. Bei der strategischen Aufstellung bzw. Ausrichtung des PGNiG-Konzerns
wird die Gesellschaft insbesondere bei den Handelsaktivitaten eine immer groRere Rolle
spielen. Neben der Vermarktung von Erdgas aus den norwegischen Lagerstatten des Kon-
zerns auf dem deutschen bzw. mitteleuropaischen Markt sind hierunter auch Aktivitaten auf
dem internationalen LNG-Markt zu verstehen.

Schlanke Strukturen und effiziente Prozesse in Verbindung mit dem Know-How und der
langjahrigen Branchenerfahrung ihrer Mitarbeiter werden der Gesellschaft helfen, sich fir
den kinftigen Wettbewerb optimal zu positionieren.

Liquiditatschancen

Die Finanzkraft und die Bonitat der Muttergesellschaft PGNIiG SA ermdglicht, insbesondere
durch die Bereitstellung der erforderlichen Sicherheiten, der sowohl fiir die externe Unter-
nehmensfinanzierung als auch zur Absicherung von Handelsgeschaften verwendet werden
kann, den zugigen Aufbau des Geschaftes.

Marktpreischancen

Insbesondere die Tatsache, dass die Gesellschaft erst seit etwas uber finf Jahren auf dem
deutschen und européaischen Energiemarkt operativ tétig ist, bietet die Chance - ohne die
Abhangigkeit von Langfristvertragen, die in der Vergangenheit geschlossen wurden - von
den Preisentwicklungen auf den relevanten Energiemarkten durch entsprechende Beschaf-
fungsstrategien bzw. durch die Entwicklung von geeigneten Produkten sowie Dienstleistun-
gen zu profitieren.

Gesamtaussage zur Chancensituation

Nach erfolgreichem Abschluss der Neuorganisation und Umstrukturierung sieht sich das
Unternehmen aufgrund der soliden Basis fir die Zukunft wettbewerbsfahig und gut positio-
niert. Gegenuiber dem Vorjahr ergeben sich keine wesentlichen Anderungen an der Chan-
censituation.
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IV. Prognosebericht

Ausblick und Prognose fiir 2018

Wir gehen davon aus, dass die Handels- und Absatzmengen an Erdgas bis zum Auslaufen
der Stromerzeugung aus fossilen Brennstoffen sowohl in Deutschland wie in Europa stabil
bleiben. Fir uns ist das eine Chance unsere Position als renommierter, europaweit agie-
render Erdgashandler weiter zu festigen. Die Erschlieung neuer Erdgashandelsmarkte in
Sudosteuropa ist fir die kommenden Jahre in der Planung.

Darlber hinaus steht der Ausbau der europaweiten Erdgasvertriebsgeschafte mit polni-
schen Unternehmen mit dem Ziel in unserem Fokus, der fihrende Erdgaslieferant polni-
scher Unternehmen fir deren Bedarfe im europaischen Ausland zu werden. In einem ers-
ten Schritt werden wir dazu unseren Energiehandel weiter européaisieren, im nachsten
Schritt wird dann der Vertrieb folgen.

Aufgrund der Zunahme an LNG-Produktion, vor allem in den USA und Australien, rechnen
wir in den kommenden Jahren mit signifikant steigenden LNG-Handelsmengen und einer
starkeren Nutzung der vorhandenen Infrastruktur in Europa. Gerade fur die kommenden
Jahre erwarten wir, dass LNG im européischen Gasmarkt zunehmend wettbewerbsféhig
sein wird und sich zu einer alternativen Bezugsquelle fir Erdgas entwickelt. Polen versucht
sich in Zusammenarbeit mit unserem Mutterkonzern und uns, insbesondere fiir die aus den
USA nach Europa gelieferten LNG-Mengen, als einer der zentralen LNG-Hubs in Europa zu
positionieren.

Mit Blick auf die schwer einschéatzbare, kinftige Preisentwicklung am Erdgas-
Grol3handelsmarkt sowie die Folgen fiir den Import von norwegischem und russischen Erd-
gas sehen wir im LNG-Handel ein zweites, zukunftssicheres Standbein fiir unseren Ener-
giehandel sowie die Chance sich mittelfristig als einer der etablierten LNG-Handler in Euro-
pa positionieren.

Was die von uns gehandelten Mengen angehen, erwarten wir eine Konsolidierung auf nied-
rigerem Niveau, da die Nachfrage nach westeuropaischem Gas in Zentral Europa zurtck-
gehen sollte. Dieses resultiert u.a. aufgrund der Entscheidungen der Arbitragegerichte zu
Preisen und Liefermengen aus Russland fir die Region.

Zusammenfassung

Wir sehen unser Unternehmen insgesamt gut geristet fir die Herausforderungen, die der
Energievertriebsmarkt in Deutschland, der europédische Erdgashandel sowie der globale
LNG-Handel an die Marktteilnehmer stellen. Wir werden die Entwicklungen der jeweiligen
Markte mit einer risikoaversen Herangehensweise beurteilen und entscheiden, welche Op-
tionen die besten und tragfahigsten Chancen bieten. Fir das Jahr 2018 gehen wir von ei-
nem positiven Unternehmensergebnis aus.
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Die untenstehende Tabelle zeigt die wirtschaftlichen Leistungskennzahlen der PST, die fur
2018 geplant sind:

Umsatzerlése Mio. EUR 705,8 - 862,7
Kosten (saldiert mit Mio. EUR 704,1 - 860,5
sonstigen Ertragen)

EBIT Mio. EUR 1,7-2,1

Minchen, 15. Marz 2018

Die Geschaftsfuhrung
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