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WSTEP
1. Podsumowanie skonsolidowanych wynikéw finansowyc h

Wyniki finansowe Grupy PZU w | p6troczu 2011 roku byly ksztaltowane gtéwnie przez:

e wzrost przypisu sktadki w Grupie PZU w segmentach dziatalno$ci ubezpieczeniowej Grupy PZU;

. poprawe rentownosci w segmencie ubezpieczen majgtkowych i osobowych, gtdwnie w
produktach komunikacyjnych i majatkowych;

o brak w analizowanym okresie wptywu zdarzen o charakterze katastroficznym, ktére w |
potowie 2010 roku dotyczyly gtéwnie ubezpieczeh majatkowych i rolnych - w ubieglym
roku, w tym samym czasie, z tytutu szkéd $niegowych i powodziowych wyptacono oraz
objeto rezerwami technicznymi tgcznie 734 min zt w ujeciu brutto (udziat wikasny PZU
wyniést 394 min z});

. redukcje kosztébw administracyjnych dzieki przeprowadzonemu w roku 2010 programowi
restrukturyzacyjnemu oraz programowi redukcji kosztow statych;

. nizsze dochody z dziatalnosci lokacyjnej (pomimo dobrego wyniku w 2 kwartale 2011 roku)
wynikajgce z gorszego niz w roku ubieglym wyniku netto z realizacji inwestycji, szczegélnie na
portfelu diuznych papieréw wartosciowych;

«  objecie konsolidacjg Grupy Armatura — jednorazowy wptyw na wynik netto w kwocie 118,9 min zi.

Wynik finansowy netto Grupy PZU za | pétrocze 2011 roku wyniost 1.552,4 min zt i byt wyzszy o
32,7% od wyniku netto | pétrocza poprzedniego roku.

Na koniec | pétrocza 2011 roku wskaznik ROE, liczony jako stosunek urocznionego zysku netto do
Srednich kapitatébw wtasnych w | pétroczu 2011 roku, wynidst 24,8% i wzrést o 4,1 p.p. w poréwnaniu
do konca | pétrocza poprzedniego roku.

2. Uwarunkowania makroekonomiczne w | potowie 2011 roku

2.1 Podstawowe trendy w gospodarce i tempo wzrostu gospodarczego

W | kwartale 2011 roku tempo wzrostu PKB w polskiej gospodarce byto nadal stosunkowo wysokie
(4,4% r/r), tylko nieznacznie nizsze niz w IV kwartale 2010 roku (4,5% r/r). Popyt krajowy pozostawat
glbwnym czynnikiem wzrostu gospodarczego, cho¢ jego dynamika zmniejszyta sie nieco w
poréwnaniu z poprzednim kwartatem. Konsumpcja indywidualna w niesprzyjajacych warunkach (silny
wzrost cen, przesuniecie czesci zakupow na koniec 2010 roku, spadek kredytow konsumpcyjnych)
utrzymata stosunkowo wysokie tempo wzrostu (3,9% r/r), zblizone do poprzedniego kwartatu.
Wyraznie wyzsza niz w dwdch poprzednich kwartatach byta dynamika inwestycji w srodki trwate (6,0%
r/r), takze wskutek niskiej bazy odniesienia sprzed roku. Przy czym ciggle decydujace znaczenie dla
wzrostu inwestycji miaty publiczne inwestycje infrastrukturalne. Wkiad zapaséw do wzrostu PKB byt
nadal dodatni, cho¢ mniejszy niz w IV kwartale 2010 roku. Wskutek znacznie silniejszego spadku
dynamiki importu niz eksportu zmniejszyt sie wyraznie negatywny wptyw salda handlu zagranicznego
na wzrost PKB (-0,1 pkt. proc wobec -1,7 pkt. proc. w IV kwartale 2010 roku). Po stronie wytwarzania
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PKB najsilniej wzrosta dynamika wartosci dodanej w budownictwie. Jednak najwiekszy wkiad we
wzrost wartosci dodanej miaty ustugi oraz przemyst, w ktérym dynamika wartosci dodanej wzrosta w
poréwnaniu z poprzednim kwartatem.

Mozna ocenia¢, ze dynamika PKB w Il kwartale 2011 roku pozostawata na poziomie zblizonym do |
kwartatu, prawdopodobnie nieznacznie tylko nizszym. Wysokie tempo wzrostu sprzedazy detalicznej
w tym okresie (14,4% r/r przecietnie w miesigcu wobec 9,1% r/r w | kwartale), daje nadzieje na
osiggniecie co najmniej takiej dynamiki konsumpcji indywidualnej jak w | kwartale 2011 roku
Przecietne miesieczne tempo wzrostu produkcji sprzedanej przemystu w Il kwartale sie jednak
obnizyto (5,5% r/r wobec 9,2% r/r w | kwartale). Do maja utrzymywat sie wyrazny trend wzrostu
odsezonowanej produkcji sprzedanej przemystu. Jednak w czerwcu obnizyta sie ona wyraznie w
stosunku do maja. Takze wyniki badan koniunktury wydaja sie potwierdza¢, ze globalne spowolnienie
produkcji przemystowej, widoczne w Il kwartale zaczyna docierac takze do Polski. Dynamika produkcji
budowlano-montazowej pozostawata na wysokim poziomie, zblizonym do | kwartatu, z nadal bardzo
istotng rolg publicznych inwestycji infrastrukturalnych.Kondycja ekonomiczna firm poprawita sie w Il
kwartale (z wyjatkiem budownictwa), bariera popytu stabla, ale tempo wzrostu produkcji
wyhamowuje®. Wzrosta niepewnosé¢ dotyczaca przysztych warunkéw gospodarowania, obnizyt sie
optymizm ocen popytu (krajowego i zagranicznego), co wzmaga ostroznos$¢ przedsiebiorstw przed
podejmowaniem inwestycji i zwiekszaniem zatrudnienia.

2.2 Rynek kapitatowy

W | kwartale 2011 roku przecietny poziom rentownosci polskich obligacji byt wyraznie wyzszy w
stosunku do IV kwartatu 2010 roku, odzwierciedlajgc takze procesy zachodzace na swiatowym rynku
dlugu. Rentownosci obligacji na rynkach bazowych rosty w reakcji na poprawe perspektyw wzrostu
gospodarczego oraz wzrost inflacji. W tym okresie rentownosci polskich skarbowych obligacji 10-
letnich ksztattowaty sie przewaznie w przedziale 6,2%-6,4%. Krzywa dochodowosci obligacji byta w
tym okresie do$¢ stabilna.

Od konca | kwartatu rentownosci, zwlaszcza ,dluzszych” obligacji, zaczely sie obnizaé. Sredni poziom
rentownosci 10-letnich obligacji skarbowych w Il kwartale 2011 roku byt nizszy w stosunku do |
kwartatlu 0 24 punkty bazowe, przy nizszych o 19 pkt. bazowych rentownosciach obligacji 5-letnich i
nizszych o 12 pkt. bazowych rentownosciach obligacji 2-letnich. W czerwcu rentownosci obligacji 10-
letnich obnizyty sie ponizej 6%, osiggajac na koniec kwartalu poziom 5,84%. Skala obnizenia sie
rentownosci obligacji 5 i 10-letnich pomiedzy koncem | i Il kwartatu byla taka sama (44 pkt. bazowe).
Krzywa dochodowosci stala sie bardziej ptaska. Do obnizenia sie rentownosci polskich obligacji
skarbowych w Il kwartale przyczynita sie lepsza niz oczekiwano sytuacja budzetu panstwa, w tym
bardzo wysoka realizacja planu finansowania potrzeb pozyczkowych (ok. 75% w potowie roku) i
zapowiedzi ograniczania emisji obligacji. Wzrostowi cen obligacji sprzyjat takze wyrazny naptyw
kapitatlu zagranicznego na krajowy rynek diugu. Rentownosci polskich obligacji podazaty przy tym za
rentownosciami obligacji niemieckich, ktére wobec obnizenia tempa wzrostu gospodarczego i wzrostu
awersji do ryzyka obnizaty sie. Przecietny spread pomiedzy polskimi a niemieckimi, 10-letnimi
obligacjami skarbowymi zmniejszyt sie przy tym z 311 pkt. w | kwartale do 290 pkt. w kwartale II.
Polski rynek dtugu w warunkach zaostrzenia kryzysu zadtuzeniowego w strefie euro reagowat zatem

! Wedtug badania koniunktury NBP
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zupetnie inaczej, niz rynki obligacji peryferyjnych krajéow strefy euro. W czerwcu dodatkowym
czynnikiem sprzyjajgcym istotnemu obnizeniu sie rentownosci ,krétszych” obligacji bylo ostabienie
oczekiwan na kontynuacje przez Rade Polityki Pienieznej podwyzek stop procentowych.

W pierwszym pétroczu indeks WIG wzrést o 1,9% a indeks WIG20 o 2,1%. Jednak pomiedzy koncem
marca a koncem czerwca, indeks WIG obnizyt sie o 0,6%, a indeks WIG20 o 0,5%, wobec
pogorszenia globalnych uwarunkowan wzrostu gospodarczego i wzrostu awersji do ryzyka na
Swiatowych rynkach finansowych.

2.3 Polityka pieni ezna, stopy procentowe, inflacja

Pierwsze poétrocze 2011 roku byto okresem silnego wzrostu inflacji, ktéra w maju (indeks CPI) siegneta
az 5,0% r/r, wobec 3,1% r/r w koncu 2010 roku, by w czerwcu obnizy¢ sie do 4,2% r/r. Przecietne
tempo wzrostu cen konsumpcji w | pétroczu 2011 roku wzrosto do 4,2% r/r, wobec 2,6% r/r w Il
potroczu 2010 roku.

Wzrost inflacji w | potroczu wynikat przede wszystkim z oddziatywania tzw. wstrzaséw podazowych -
drozenia zywnosci, a takze energii, w tym gtéwnie paliw. Byly to tendencje ogdélnoswiatowe,
wzmacniane w Polsce podwyzkami cen nosnikdw energii dla gospodarstw domowych. Wzrost cen
dotyczyt jednak takze wiekszosci innych towaréw i ustug. Do wzrostu cen w tym okresie w Polsce
przyczynita sie podwyzka stawek VAT. Ale systematyczny wzrost wskaznikéw inflacji bazowej w |
poétroczu 2011 roku moze swiadczyé takze o wzmacnianiu sie popytowej presji na wzrost cen.

Wobec silnego wzrostu inflacji, Rada Polityki Pienieznej w | pétroczu rozpoczeta cykl podwyzek stop
procentowych, by przeciwdziataé wzrostowi oczekiwan inflacyjnych i pojawieniu sie presji na wzrost
ptac, co mogtoby prowadzi¢ do utrwalenia podwyzszonej inflacji. RPP dokonata czterech podwyzek
stép, kazdorazowo o 25 punktéw bazowych, w styczniu, kwietniu, maju oraz czerwcu. W koncu
czerwca 2011 roku stopa referencyjna NBP wynosita 4,5%.

2.4 Rynek pracy i konsumpcja

Zatrudnienie w gospodarce narodowej wyraznie wzrosto w | kwartale 2011 roku (wedtug statystyki
przecietnego zatrudnienia o 2,8% r/r wobec 1,3% r/r w IV kwartale 2010 roku, wedtug statystyki BAEL
0 1,9% r/r wobec 1,2% r/r w poprzednim kwartale), szczegélnie w przedsiebiorstwach. Srednie
miesieczne tempo wzrostu przecietnego zatrudnienia w sektorze przedsiebiorstw wyniosto w |
potroczu 2011 roku 3,8% r/r wobec 1,9% r/r w Il péiroczu 2010 roku i -0,2% r/r w | potowie 2010 roku.
Jednak pomiedzy marcem a majem 2011 roku wzrost zatrudnienia w sektorze przedsiebiorstw
wyhamowat. Dopiero w czerwcu odnotowano wzrost zatrudnienia na tyle duzy, by zahamowaé
obnizanie sie jego rocznej dynamiki na poziomie 3,6% r/r wobec 4,1% w lutym.

Srednia stopa bezrobocia rejestrowanego w | pétroczu 2011 roku byta jednak tylko nieznacznie nizsza
w poroéwnaniu z analogicznym okresem roku poprzedniego (12,6% wobec 12,7%). Wynikato to ze
wzrostu liczby os6b aktywnych zawodowo oraz ze zmniejszenia $rodkéw Funduszu Pracy,
przeznaczonych na subsydiowane formy zatrudnienia.

Wzrostowi zatrudnienia nie towarzyszyto w | p6troczu 2011 roku znaczace przyspieszenie wzrostu
wynagrodzen. Do tego wzrost inflacji wyraznie ograniczat dynamike ptac realnych. Srednio w miesigcu
tego okresu dynamika przecietnego miesiecznego wynagrodzenia brutto w sektorze przedsiebiorstw
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wynosita 4,8% r/r (realnie 0,6% r/r) wobec 3,8% r/r ( realnie 1,3% r/r) w Il pétroczu 2010 roku Dzieki
wzrostowi zatrudnienia, pomimo rosngcej inflacji, przecietna miesieczna dynamika realnego funduszu
wynagrodzeh w przedsiebiorstwach byla nieco wyzsza w | pétroczu 2011 roku (4,4% r/r) niz w Il
potroczu roku poprzedniego (3,2% r/r). Trend jej wzrostu zostat jednak zatrzymany.

2.5 Kursy walut

Ztoty w | p6troczu 2011 roku ostabt nieco w stosunku do euro, ale zyskiwat wyraznie na wartosci w
stosunku do taniejacego na rynkach swiatowych dolara USA. Jednocze$nie ztoty wyraznie taniat w
stosunku do franka szwajcarskiego, ktérego wartos¢ na Swiatowych rynkach walutowych rosta w
miare wzrostu awersji do ryzyka. W koncu czerwca kurs euro w ztotych byt o 0,7% wyzszy w
poréwnaniu z koncem 2010 roku Jednoczesnie w tym samym okresie kurs dolara USA w ziotych
obnizyt sie 0 7,2%, a kurs franka szwajcarskiego w ztotych wzrost o 4,3%. W ciagu | p6hrocza kurs
ztotego byt jednak dosé zmienny reagujac na okresowe nawroty awersji do ryzyka na rynkach
finansowych, a takze na zaciesnianie polityki pienieznej przez RPP i wymiane czesci srodkow z UE na
rynku walutowym.

2.6 Wplyw czynnikéw makroekonomicznych na sektor ub ezpieczeniowy

Kontynuacja stosunkowo wysokiego tempa wzrostu gospodarczego w | potroczu 2011 roku tworzyta
korzystne warunki dla aktywnosci sektora ubezpieczen. Poprawiajaca sie sytuacja na rynku pracy
oraz utrzymanie stosunkowo wysokiej dynamiki konsumpcji gospodarstw domowych, pomimo
spowolnienia dynamiki realnych wynagrodzen, mogly sprzyja¢ takze popytowi na produkty
ubezpieczeniowe z ich strony. Sytuacja finansowa przedsiebiorstw pozostawata bardzo dobra, przy
braku wyraznego przyspieszenia wzrostu naktadéw na inwestycje w srodki trwate. Nie stanowita wiec
bariery popytu na produkty ubezpieczeniowe. Ostabienie zlotego wobec euro bylo czynnikiem
majacym negatywny wplyw na wspoétczynnik szkodowosci w ubezpieczeniach komunikacyjnych
poprzez wzrost kosztu likwidacji szkéd zagranicznych oraz poprzez potencjalny wplyw na ceny
importowanych czesci.

2.7 Udzialy rynkowe PZU, PZU Zycie i PTE PZU (dane wg PSR)

Wartos¢ sktadki przypisanej brutto catego sektora ubezpieczen w Polsce w | kwartale 2011 roku
wyniosta 13.979 min z, co oznacza wzrost o 4,2% (+568 min zi) w poréwnaniu do | kwartatu
poprzedniego roku. Sktadka zaktadow ubezpieczen majatkowych i pozostatych osobowych wzrosta o
11,5%, podczas gdy zaktadéw ubezpieczen na zycie zmniejszyta sie o 1,2%.

Udziat PZU SA (dalej ,PZU") mierzony przypisem skiadki brutto w polskim rynku ubezpieczen
majatkowych i pozostatych osobowych wyniost na koniec marca 2011 roku 35,4% a udziat PZU Zycie
(dalej ,PZU Zycie”) w polskim rynku ubezpieczen na zycie wyniost 26,9% (w kluczowym dla PZU Zycie
biznesie regularnym udziat ten stanowi 43,1%). Grupa PZU pozostaje niezmiennie liderem rynku
ubezpieczen w Polsce.

Na rynku ubezpieczeh majatkowych i osobowych pierwszy kwartat 2011 roku, zdominowany byt przez
zmiany w ubezpieczeniach komunikacyjnych, m.in dostosowywanie taryf do warunkéw rynkowych.
Szybki wzrost sktadki przypisanej brutto rynku ubezpieczeh majatkowych i osobowych w | kwartale
wynikat gtéwnie ze wzrostu cen ubezpieczen. Do wzrostu (w kategoriach nominalnych) najbardziej
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kontrybuowal PZU i Grupa VIG. Wg kategorii produktowych, najwiekszy przyrost odnotowaty
ubezpieczenia komunikacyjne (wzrost 0 14%), majgtkowe (wzrost 0 12%) i OC ogo6lne (wzrost 0 19%).

dane w min zt

Rynek ubezp. 1 stycznia- 31 marca 2011 1 stycznia- 31 marca 201 0
AC 581,6 14125 830,9 537,1 12284 691,3
OC komunikacyjne 689,4 2005,1 13157 689,0 18122 11233
Inne produkty 985,9 2 959,6 1973,6 919,1 2678,7 1759,6
RAZEM 2256,9 6377,1 41202 21452 5719,3 35742

Udziat PZU w sktadce

rynku (W %) 1 stycznia- 31 marca 2011 1 stycznia- 31 marca 201 0
AC 41,2% 43,7%
OC komunikacyjne 34,4% 38,0%
Inne produkty 33,3% 34,3%
RAZEM 35,4% 37,5%

Gtéwna przyczyna spadku udziatu rynkowego PZU w rynku ubezpieczen majatkowych jest realizacja
programu restrukturyzacji portfela ubezpieczen korporacyjnych, szczegdlnie w zakresie ubezpieczen
komunikacyjnych, ze wzgledu na ich wysokag szkodowos¢. W ramach tego programu prowadzona jest
restrykcyjna polityka underwritingowa w odniesieniu do rodzajow dziatalnosci o podwyzszonym
ryzyku. Ponadto do spadku udziatu rynkowego w | kwartale 2011 roku przyczynita sie zmiana metody
ewidencji sktadki (raportowanie wg daty zawarcia umowy, a nie wg daty rozpoczecia
odpowiedzialnosci, jak to mialo miejsce do konca 2010 roku) — powoduje ona zmiany w rocznej
sezonowo$ci przypisu skladki (przesuniecie czesci sprzedazy z | na IV kwartal) i zaburza wyniki
srodroczne.

Sektor majatkowy zanotowat wzrost rentownosci w stosunku do roku poprzedniego a ubezpieczyciele
majatkowi po raz pierwszy od wielu kwartatéw, osiggneli dodatni wynik techniczny (132 min z), co
bylo spowodowane brakiem szkéd katastroficznych oraz wzrostem cen ubezpieczeh
komunikacyjnych. Pomimo tego, rynek ubezpieczen majatkowych bez PZU jest nadal na minusie — w
kategorii wyniku technicznego.

dane w min zt

1 stycznia- 31 marca 2011 1 stycznia- 31 marca 201 0
Wyniki techniczne o7U Rynek Rynlfgubez o7U Rynek Rynlfgubez
AC 44,4 19,1 (25,3) 32,4 (97,7) (130,1)
OC komunikacyjne 79,4 (36,8) (116,2) 20,9 (102,7) (123,6)
Inne produkty 69,4 149,4 80,0 (112,6) (143,6) (30,9)
RAZEM 193,2 131,7 (61,5) (59,3) (343,9) (284,6)

W | kwartale 2011 roku, strata techniczna rynku bez PZU w grupach ubezpieczen komunikacyjnych,
wyniosta tacznie ponad 140 min zt.
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Spadek przypisu na rynku ubezpieczeh na zycie ogotem byt spowodowany istotnym zmniejszeniem
przypisu w segmencie produktow ze sktadka jednorazowa — spadek o0 220,2 min zt (5,8%).

W tym samym czasie segment ze skladkg regularng wzrést o ok. 129 min zt (3,5%). Wzrost sktadki
regularnej jest skorelowany z wzrostem ptac i zatrudnienia w gospodarce.

dane w min zt

1 stycznia- 31 marca 2011 1 stycznia- 31 marca 201 0

Rynek ubezp. na zycie
— skitadka przypisana

. Rynek bez s Rynek bez

brutto PZU Zycie Rynek PZU Zycie PZU Zycie Rynek PZU Zycie
Sktadka okresowa 1626,1 3774,1 2148,0 1586,3 36453 2 058,9
Sktadka jednorazowa 419,1 38275 3408,4 250,5 40477 37972
RAZEM 2045,2 7 601,7 5556,5 1836,8 7 693,0 5 856,1

Rynek ubezp. na zycie

1 stycznia- 31 marca 2011 1 stycznia- 31 marca 201 0

— udziaty
Sktadka okresowa 43,1% 43,5%
Sktadka jednorazowa 11,0% 6,2%
RAZEM 26,9% 23,9%

PZU Zycie zwiekszyt swoj udziat w rynku ze wzgledu na wiekszy przypis pozyskany z ubezpieczen ze
sktadkg jednorazowa, gdzie dominujacym produktem sa tzw. ,poliso-lokaty” (dystrybuowane gtéwnie
przy wspotpracy z bankami produkty o relatywnie niskiej rentownosci). Istotnie wzrosta takze sktadka
przypisana z ubezpieczeh typu Unit-Linked, dystrybuowanych przez kanat bankowy. W
ubezpieczeniach ze skladkg regularng, ktére charakteryzuja sie niskimi wahaniami rynku i wysokimi
marzami, PZU zachowuje stabilny udziat w rynku oraz dominujgca pozycje wsrdd innych podmiotéw.

W | kwartale 2011 roku utrzymata sie wysoka rentownos¢ rynku ubezpieczeh na zycie, choé
pogorszyta sie wzgledem wynikéw za poprzedni rok, wynik techniczny rynku ubezpieczen na zycieo
prawie 23% do 813 min z}, a zysk netto rowniez 0 23% do 755 min zt. Powodem takiego obrazu rynku
byly nizsze dochody z lokat.

dane w min zt

1 stycznia- 31 marca 2011 1 stycznia- 31 marca 201 0

s Rynek bez _— Rynek bez

PZU Zycie Rynek PZU Zycie PZU Zycie Rynek PZU Zycie
Wynik techniczny 479,5 813,2 333,7 686,0 1055,5 369,5
Wynik netto 453,0 755,3 302,3 655,6 979,3 323,7

Wynik techniczny PZU Zycie stanowi ponad potowe wyniku uzyskiwanego przez wszystkie
towarzystwa ubezpieczen na zycie na rynku. Spadek wyniku w | kwartale 2011 w poréwnaniu z
analogicznym okresem ubiegtego roku wynika gtéwnie z nizszych przychodéw z dziatalnosci
lokacyjne;j.
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) 30 czerwca 2011 30 czerwca 2010
Rynek ubezpiecze n

emerytalnych PTE PZU Rynek Rynek bez

PTE PZU

Rynek bez

PTE PZU Rynek PTE PZU

'—inZb?j czionkéw 2200712 15279980 13079268 2158954 14612907 12 453 953
unduszy

Aktywa zarzadzane 32 436,5 236 802,4 204 365,9 26 816,9 193 189,9 166 373,0
netto w min

OFE PZU ,Ziota

= . 30 czerwca 2011 31 czerwca 2010
Jesie h"— udziaty
Liczba cztonkéw 14,4% 14,8%
funduszy
Aktywa zarzadzane 13,7% 13,9%
netto

W pierwszym péiroczu 2011 roku, na rynku pierwotnym zaobserwowa¢ mozna byto spadek liczby
0s0Ob zawierajgcych po raz pierwszy umowe z funduszem emerytalnym o 23,2% (w porownaniu do
pierwszego pétrocza 2010). Jest to wynik nizszej aktywnosci sieci sprzedazy w tym segmencie rynku.

Pierwsze potrocze 2011 roku, bylo kolejnym okresem, w ktérym utrzymywata sie wysoka liczba oséb
podejmujacych decyzje o zmianie dotychczasowego funduszu na inny. W pierwszych dwéch sesjach
transferowych na zmiane funduszu zdecydowaly sie 315 123 osoby, co oznacza wzrost o0 8,4% w
stosunku do analogicznych sesji transferowych roku 2010. OFE PZU znajduje sie w grupie os$miu
otwartych funduszy emerytalnych, ktére majg ujemny bilans transferéw. taczna liczba czionkéw
otwartych funduszy emerytalnych w Polsce na koniec czerwca 2011 roku wyniosta 15 279 980 oséb, z
czego OFE PZU wybrato 2 200 712 oséb, co stanowi 14,4% udziatu w rynku. W poréwnaniu do konca
czerwca 2010 roku liczba czionkéw OFE PZU wzrosta 0 41 758 os6b, tj. 1,9%.

Na koniec czerwca 2011 roku, tgczna warto$¢ aktywOw netto wszystkich funduszy wyniosta 236 802
min zt i wzrosta w stosunku do stanu na koniec pierwszego p6trocza 2010 roku o 22,6%. Aktywa OFE
PZU wzrosty w tym okresie 0 21,0% do poziomu 32.436 min zt. Wzrost wysokosci aktywéw OFE PZU
byt o blisko 1,6 p.p. nizszy niz wzrost tacznej wysokosci aktywéw na rynku.

Udziat OFE PZU w rynku pod wzgledem wartosci aktywdéw netto wyniést na koniec pierwszego
poétrocza 2011 roku 13,7% i spadt w stosunku do stanu na koniec pierwszego pétrocza 2010 roku o
0,2 p.p.

2.8 Czynniki makroekonomiczne, ktére wptyn @ na dziatalno $¢é Grupy PZU w Il potowie
2011 roku

W Il potowie 2011 roku na dziatalnos¢ Grupy PZU bedg mialy wplyw czynniki zwigzane ze
spowolnieniem globalnego tempa wzrostu gospodarczego, kryzysem zadtuzeniowym w strefie euro
oraz kondycjq fiskalng USA, ktére wedlug agencji ratingowej Standard & Poor’s utracito najwyzszg
ocene wiarygodnosci kredytowej. Czynniki te w ciggu pierwszych dwoch miesiecy Il pétrocza 2011
roku skutkowaly znaczacymi zawirowaniami na rynkach finansowych powigzanymi z widocznym
wzrostem awersji do ryzyka. W tym okresie obserwowano spadki cen akcji na swiatowych gieldach,
wzrost cen obligacji krajéw bedacych ,bezpiecznymi przystaniami” inwestoréw oraz ponadprzecietne
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wahania kurséw walut. Trwajacy okres niepewnosci prawdopodobnie bedzie sie utrzymywaé, co
wplynie na dziatalnosc¢ lokacyjng Grupy PZU w Il p6troczu 2011 roku.

W Il polowie 2011 roku spodziewane jest spowolnienie wzrostu gospodarczego w Polsce
spowodowane globalnymi czynnikami oraz utrzymujaca sie niepewnoscig przedsiebiorstw odnosnie
perspektyw przysztego popytu. Natomiast pozytywne czynniki wptywajace na dziatalno$¢ operacyjng
Grupy PZU obserwowane sg na rynkach zagranicznych aktywnosci Grupy PZU. Po okresie recesiji,
gospodarki Litwy i Ukrainy w pierwszym potroczu 2010 roku powr6city na sciezke wzrostu. Na Litwie,
rynek ubezpieczen majatkowych i osobowych odnotowat wzrost giéwnie z powodu znacznego
zwiekszenia sprzedazy ubezpieczen rolnych. Ukrainski rynek ubezpieczen rozwija sie na skutek
dynamicznego wzrostu w zakresie ubezpieczen majatkowych. Ubezpieczenia komunikacyjne
pozostajg nadal najwazniejszym segmentem ubezpieczen gtéwnie na skutek wzrostu akcji kredytowe;.

3. Opis organizacji Grupy PZU

3.1 Organizacja Grupy PZU

Dziatalnos¢ Grupy PZU obejmuje r6znorodng obstuge ubezpieczeniowa. Podmioty Grupy PZU oferujg
ustugi w zakresie ubezpieczen na zycie, pozostatych ubezpieczen osobowych i ubezpieczen
majatkowych oraz zarzadzajg aktywami klientéw w ramach otwartego funduszu emerytalnego i
funduszy inwestycyjnych.

W okresie od 1 stycznia do 30 czerwca 2011 roku w zakresie dziatalnosci gidwnych jednostek Grupy
PZU nie zaszly znaczace zmiany.
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Dak?n?rlglﬁua % kapitatu akcyjnego/udziatowego % gtoséw posiadanych
L.p. Nazwa podmiotu Siedziba znaczacego posiadanego bezpo $rednio lub bezpo srednio lub po srednio _ _ _
wphywu posrednio przez PZU przez PZU Przedmiot dziatalno  $ci
30 czerwca 2011 31 grudnia 2010 30 czerwca 2011 31 grudnia 2010
Spétki zale zne obj ete konsolidacj a
1 Powszechny Zaktad Warszawa nd. nd. nd. nd. nd. Ubezpieczenia majgtkowe i osobowe.
Ubezpieczen Spotka Akcyjna
2 Powszechny Zaktad Warszawa 18.12.1991 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% Ubezpieczenia na zycie.
Ubezpieczen na Zycie SA
(,PZU Zycie")
3 Powszechne Towarzystwo Warszawa 08.12.1998 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% Zarzadzanie funduszami emerytalnymi.
Emerytalne PZU SA
(,PTE PZU")
4 PZU Centrum Operacji SA Warszawa 30.11.2001 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% Dziatalno$¢ pomocnicza zwigzana z
(.,PZU CO") ubezpieczeniami i funduszami
emerytalnymi.
5 Tower Inwestycje Sp. z 0.0. Warszawa 27.08.1998 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% Pozostata finansowa dziatalnos¢
ustugowa, z wylgczeniem ubezpieczen i
funduszy emerytalnych.
6 PrJSC IC PZU Ukraine Kijow 01.07.2005 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% Ubezpieczenia majatkowe.
(,PZU Ukraine”) (Ukraina)

7 UAB DK PZU Lietuva Wilno 26.04.2002 99,76% 99,76% 99,76% 99,76% Ubezpieczenia majatkowe.
(,PZU Lietuva”) (Litwa)

8 Ogrodowa-Inwestycje Warszawa 15.09.2004 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% Nabywanie, eksploatacja, wynajem i
Sp. z o.0. zbywanie nieruchomosci.

9 Armatura Krakéw SA Krakéw 07.10.1999 64,63% 64,63% 64,63% 64,63% Produkcja baterii tazienkowych i
kuchennych.

10  Armatoora SA Y Nisko 10.12.2008 64,63% 64,63% 64,63% 64,63% Produkcja grzejnikow i odlewéw
aluminiowych.

11  Armatoora SA i wspdlnicy sp. Krakéw 10.02.2009 64,63% 64,63% 64,63% 64,63% Wykorzystanie wolnych $rodkéw,

k. inwestycje rozwojowe.
12  Armagor SA (do 5 kwietnia Gorzow 06.09.2009 64,63% 64,37% 64,63% 64,37% Produkcja zaworéw, ustugi narzedziowe.
2011 roku: Armagor Sp. z Slaski
0.0)"
Fundusze inwestycyjne obj ete konsolidacj a
13 PZU Specjalistyczny Fundusz  Warszawa  15.12.2009 100,00% 100,00% nd. nd. Lokowanie $rodkéw zebranych od

Inwestycyjny Otwarty Dhuzny?

cztonkéw funduszu
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Data
obj ecia % kapitatu akcyjnego/udziatowego % gtoséw posiadanych
L.p. Nazwa podmiotu Siedziba kontroli / posiadanego bezpo srednio lub bezpo srednio lub po srednio Przedmiot dziatalno $ci
znacz acego posrednio przez PZU
wptywu
30 czerwca 2011 31 grudnia 2010 30 czerwca 2011 31 grudnia 2010
Spoéiki zale zne niekonsolidowane

14  PZU Pomoc SA Warszawa 18.03.2009 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% Ustugowa dziatalno$¢ assistance.

15 Ipsilon Sp. z 0.0. Warszawa 02.04.2009 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% Ustugowa dziatalnos¢ assistance oraz
$wiadczenie ustug medycznych.

16  Syta Development Sp. z 0.0. Warszawa 29.04.1996 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% Nabywanie i zbywanie nieruchomosci,

w likwidacji posrednictwo w obrocie i administrowanie
nieruchomosciami.

17  Towarzystwo Funduszy Warszawa 30.04.1999 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% Tworzenie, reprezentowanie i zarzadzanie

Inwestycyjnych PZU SA funduszami inwestycyjnymi.
(. TFI PZU")

18 Sigma Investments Sp. z 0.0. Warszawa 28.12.1999 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% Dziatalnos¢ inwestycyjna. Nabywanie i
zbywanie akcji spétek publicznych, obligaciji
oraz innych papieréw wartosciowych
dopuszczonych do publicznego obrotu.

19 PZU Asset Management SA Warszawa 12.07.2001 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% Zarzadzanie cudzym pakietem papieréw

,PZU AM™) wartosciowych na zlecenie.
20 Miedzyzakiadowe Warszawa 13.08.2004 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% Zarzadzanie pracowniczym funduszem
Pracownicze Towarzystwo emerytalnym.
Emerytalne PZU SA
(LWMPTE PZU SA”)

21  PrJSC IC PZU Ukraine Life Kijow 01.07.2005 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% Ubezpieczenia na zycie.
Insurance (,PZU Ukraine Life”) (Ukraina)

22  LLC SOS Services Ukraine Kijow 01.07.2005 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% Ustugi assistance.

(Ukraina)

23 Company with Additional Kijow 01.07.2005 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% Ustugi prawne.
Liability Inter-Risk Ukraine (Ukraina)

24  UAB PZU Lietuva Gyvybes Wilno 26.04.2002 99,34% 99,34% 99,34% 99,34% Ubezpieczenia na zycie.
Draudimas (Litwa)

25 ICH Center SA Warszawa 31.01.1996 90,00% 90,00% 90,00% 90,00% Obstuga likwidacji szkéd w ramach Zielonej
Karty(od poczatku 2011 roku spétka nie
prowadzi dziatalnosci).

Spéitki stowarzyszone
26  Kolej Gondolowa Jaworzyna Krynica 17.08.1998 37,53% 37,53% 36,71% 36,71% Prowadzenie wyciagéw narciarskich i
Krynicka SA turystycznych.
27 Nadwislaniska Agencja Tychy 08.06.1999 30,00% 30,00% 30,00% 30,00% Obstuga ubezpieczen.

Ubezpieczeniowa SA

! Objete konsolidacjg metoda petng od dnia 1 stycznia 2011 roku.
2 Objety konsolidacjg metodg petng od dnia 30 czerwca 2011 roku.
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3.2 Zmiany organizacji Grupy PZU

Ufunduszowienie cz esci lokat finansowych

W dniu 30 czerwca 2011 roku dokonano przeniesienia czesci obligacji wyemitowanych przez Skarb
Panstwa nalezacych do PZU Zycie i zakwalifikowanych do portfela instrumentéw finansowych
wycenianych w wartosci godziwej przez wynik finansowy - zakwalifikowanych do tej kategorii w
momencie pierwszego rozpoznania, o wartosci rynkowej na dzien przeniesienia 954.210 tys. zt do
PZU Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Diuznego, ktérego jedynym
uczestnikiem jest PZU Zycie.

Przeprowadzone dziatanie ma na celu poprawienie efektywnosci procesu zarzadzania lokatami
finansowymi poprzez optymalizacje podatkowg (w zakresie podatku CIT od zyskoéw kapitatowych i
podatku VAT placonego dotychczas innym spotkom Grupy PZU za ustugi zarzadzania portfelem
papieréw wartosciowych i niepodlegajacemu odliczeniu przez PZU Zycie).

Powyzsza transakcja nie miata wptywu na aktywa netto ani wynik finansowy Grupy PZU.

Nie zmienita sie takze prezentacja, kwalifikacja i sposdb wyceny przedmiotowych aktywéw w
skroconym skonsolidowanym sprawozdaniu Grupy PZU, a fundusz PZU Specjalistyczny Fundusz
Inwestycyjny Otwarty Diuzny zostat objety konsolidacjg metodg petng od dnia 30 czerwca 2011 roku.

Przeniesienie spotek PZU CO, TFI PZU i PZU AM z PZU  Zycie do PZU

W zwigzku z planowanym rozszerzeniem Podatkowej Grupy Kapitatowej (PGK) o spétki: TFI PZU,
PZU AM oraz PZU CO, Zarzad PZU w dniu 14 lipca 2011 roku podjat uchwaly o nabyciu (pod
warunkiem uzyskania akceptacji Rady Nadzorczej PZU ):

e 25.001 akcji imiennych spotki PZU AM (50,002% akcji) za cene stanowigcg réwnowartosé
aktywéw netto PZU AM przypadajacych na nabywane akcje, wynikajaca ze sprawozdania
finansowego tej spéiki sporzgdzonego za ostatni okres sprawozdawczy (wg PSR);

< 50.000 akcji imiennych spotki PZU CO (100,0% akcji) za cene odpowiadajaca wartosci akcji PZU
CO wykazanej w ksiegach PZU Zycie na dzien podpisania umowy sprzedazy akcji (wg PSR);

e 13.000 akcji imiennych spotki TFI PZU (100,0% akcji) za cene odpowiadajaca wartosci akcji TFI
PZU wykazanej w ksiegach PZU Zycie na dzien podpisania umowy sprzedazy akcji (wg PSR);

Jednoczesnie Zarzad PZU Zycie w dniu 14 lipca 2011 roku podjat uchwaty dotyczace sprzedazy ww.
akcji na rzecz PZU, pod warunkiem uzyskania akceptacji Rady Nadzorczej PZU Zycie.

W dniu 9 sierpnia 2011 roku Rada Nadzorcza PZU zaakceptowata wnioski Zarzadu PZU w sprawie
nabycia akcji wszystkich ww. spotek, a w dniu 18 sierpnia 2011 roku Rada Nadzorcza PZU Zycie
zaakceptowata wnioski Zarzadu PZU Zycie w sprawie sprzedazy tych walorow.

W celu realizacji transakcji zakupu akcji TFI PZU i PZU AM przez PZU konieczne sg zgody KNF.
Stosowne wnioski zostaty ztozone do KNF w dniu 1 sierpnia 2011 roku, a KNF ma prawo zgtoszenia
sprzeciwu w terminie 60 dni roboczych. Termin ten moze jednak ulec wydluzeniu w przypadku
wezwania PZU do zlozenia dodatkowych wyjasnien.
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Uzyskanie decyzji KNF (niezgloszenie sprzeciwu) jest warunkiem koniecznym dla realizacji transakcji
akcjami TFI PZU i PZU AM.

Zawigzanie spotki Ipsilon Bis SA

W dniu 9 sierpnia 2011 roku PZU zawigzato spotke Ipsilon Bis SA z kapitatem zakladowym w
wysokosci 100.000 zt. Spotka obecnie znajduje sie w fazie organizacji, jej ostateczny przedmiot
dziatalnosci nie zostat jeszcze okreslony. Planuje sie wigczenie Spétki z dniem 1 stycznia 2012 roku w
skiad rozszerzonej Podatkowej Grupy Kapitalowej.

3.3 Spotki Grupy PZU

PZU

Jednostka dominujacg w Grupie PZU jest Powszechny Zaklad Ubezpieczen Spoétka Akcyjna z
siedzibg w Warszawie przy Al. Jana Pawta 1l 24 (,PZU"). PZU powstat z przeksztatlcenia
Panstwowego Zaktadu Ubezpieczen w spoétke akcyjna Skarbu Panstwa, na mocy art. 97 Ustawy z
dnia 28 lipca 1990 roku o dziatalnosci ubezpieczeniowej - tekst jednolity Dz. U. Nr 11 z 1996 roku,
poz. 62 z pdézn. zm.

PZU jest wpisany do Krajowego Rejestru Sadowego w Sadzie Rejonowym dla Miasta Stotecznego
Warszawy, XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, do rejestru przedsiebiorcow pod
numerem KRS 0000009831.

Podstawowym przedmiotem dziatalnosci PZU wedtug Polskiej Klasyfikacji Dziatalno$ci sg pozostate
ubezpieczenia osobowe oraz ubezpieczenia majgtkowe (PKD 65.12), a wedlug Europejskiej
Klasyfikacji Dziatalnosci ubezpieczenia rzeczowe (EKD 6603).

Przedmiotem statutowej dziatalnosci PZU jest organizowanie i prowadzenie:
» dzialalnosci ubezpieczeniowej bezposredniej i posredniej (reasekuracyjnej) w kraju i za granica,

« dzialalnosci prewencyjnej majacej na celu zapobieganie powstawaniu szkdd i ograniczaniu ich
rozmiaréw,

e komisarki awaryjnej, tj. ustalanie rozmiaréw szkéd, zabezpieczanie spraw regresowych,
dochodzenie roszczen oraz wykonywanie innych czynnosci zwigzanych z likwidacjg szkéd na
podstawie umow lub zlecen innych ubezpieczycieli,

< innych ustug zwigzanych z dziatalnoscig ubezpieczeniowg i reasekuracyjna,

« dzialalnosci akwizycyjnej na rzecz otwartych funduszy emerytalnych prowadzonej na podstawie
przepiséw o organizacji i funkcjonowaniu funduszy emerytalnych.

PZU Zycie

Przedmiotem dziatalnosci Spoiki jest prowadzenie dziatalnosci ubezpieczeniowej i bezposrednio z nig
zwigzanej. Spotka moze prowadzic dziatalno$¢ akwizycyjng na rzecz otwartych funduszy
emerytalnych na podstawie ustawy o organizaciji i funkcjonowaniu funduszy emerytalnych.

Spétka moze bezposrednio lub poprzez posrednikéw ubezpieczeniowych:
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« wykonywac¢ dziatalnos¢ akwizycyjng na rzecz otwartych funduszy emerytalnych,
» posredniczy¢ w imieniu lub na rzecz podmiotéw wykonujacych czynnosci bankowe,

* posredniczy¢ w zbywaniu i odkupywaniu jednostek uczestnictwa funduszy inwestycyjnych lub
tytutdw uczestnictwa funduszy zagranicznych, funduszy inwestycyjnych otwartych z siedzibg w
panstwach czionkowskich Unii Europejskiej oraz funduszy inwestycyjnych otwartych z siedzibg w
panstwach nalezgcych do OECD innych niz panstwo czionkowskie Unii Europejskiej.

PTE PZU

Podstawowym przedmiotem dziatania Spotki jest:
« tworzenie otwartego funduszu emerytalnego,

e zarzadzanie utworzonym otwartym funduszem emerytalnym i reprezentowanie go wobec 0s6b
trzecich w sposéb okreslony w statucie oraz zarzadzanie wiecej niz jednym otwartym funduszem
emerytalnym.

Podstawowym przedmiotem dziatalnosci PTE PZU wedtug Europejskiej Klasyfikacji Dziatalno$ci jest
dziatalno$¢é pomocnicza zwigzana z ubezpieczeniami i funduszem emerytalno- rentowym.

Rynek litewski

Na rynku litewskim Grupa PZU prowadzi swojg dziatalno$¢ z zakresu ubezpieczen majatkowych oraz
ubezpieczen na zycie poprzez dwie spéiki:

« UAB DK PZU Lietuva — ubezpieczenia majatkowe i osobowe,

« UAB PZU Lietuva Gyvybés Draudimas — ubezpieczenia na zycie.
Rynek ukrai Aski

Na rynku ukrainskim Grupa PZU prowadzi swojg dziatalno$¢ z zakresu ubezpieczen majgtkowych
oraz ubezpieczen na zycie poprzez spotki:

e PrJSC IC PZU Ukraine — ubezpieczenia majgtkowe i osobowe,
e PrJSC IC PZU Ukraine Life — ubezpieczenia na zycie.

Zalezna od PZU spo6tka PZU Ukraina posiada 100% akcji w SOS Service Ukraine. Spétka ta zajmuje
sie dziatalnoscig assistance na rzecz PZU Ukraina i podmiotéw trzecich.

Oba ukrainskie zakftady ubezpieczen nalezace do Grupy PZU posiadajg akcje w spéice Inter-Risk
Ukraine (PZU Ukraina 99% i PZU Ukraina Zycie 1%). Spodtka ta zajmuje sie w dziatalnoscig
windykacyjng na rzecz akcjonariuszy i podmiotéw trzecich.
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TFI PZU

Przedmiotem dziatalnosci Spotki jest tworzenie funduszy inwestycyjnych izarzadzanie nimi,
reprezentowanie ich wobec o0s6éb trzecich oraz zarzadzanie zbiorczym portfelem papierow
wartosciowych, zgodnie z przepisami ustawy o funduszach inwestycyjnych.

Obecnie TFI PZU oferuje jednostki uczestnictwa czterech funduszy inwestycyjnych otwartych, w tym
dwdch funduszy parasolowych z wydzielonymi dziewiecioma i czterema subfunduszami oraz zarzadza
czterema funduszami inwestycyjnymi zamknietymi.

Produkty i ustugi inwestycyjne TFI PzZU dedykowane sg klientom indywidualnym
i instytucjonalnym.

Towarzystwo oferuje takze wyspecjalizowane programy inwestycyjne, oparte na wybranych ze swojej
oferty funduszach o roznorodnych strategiach inwestycyjnych oraz dodatkowe programy
oszczednosciowe w ramach lll filaru systemu ubezpieczen spotecznych:

« Plany systematycznego oszczedzania,
» ZPI (Zakladowe Programy Inwestycyjne)
e IKE (Indywidualne Konta Emerytalne)

* PPE (Pracownicze Programy Emerytalne)

PZU AM

Przedmiotem dziatalnosci Spoiki jest:

* prowadzenie dziatalnosci maklerskiej w rozumieniu art. 69 ustawy z 29 lipca 2005 roku
0 obrocie instrumentami finansowymi, w tym zarzadzanie portfelami inwestycyjnymi funduszy
inwestycyjnych (Dz.U. Nr 183 poz. 1538 z p6zn. zm.),

« $wiadczenie ustug zarzadzania portfelami, w skiad ktérych mogg wchodzié:

e nieruchomosci, instrumenty finansowe lub prawa majatkowe w podmiotach inwestujacych w
sektorze nieruchomosci,

» nie bedace w obrocie zorganizowanym instrumenty finansowe lub prawa majgtkowe spétek,

e fundusze lub inne podmioty lokujace swoje aktywa w prawa majatkowe lub instrumenty
finansowe.

Spotka zarzadza portfelami aktywow spotek Grupy PzZU: PZU, PZU Zycie, TFI PZU oraz
Miedzyzaktadowego Pracowniczego Towarzystwa Emerytalnego PZU.

PZU Pomoc

Zgodnie ze Statutem Spéiki przedmiotem dziatalnosci Spétki jest w szczegdlnosci:

e zarzadzanie programami lojalnosciowymi, w ramach prowadzenia pozostalej
dziatalno$ci wspomagajacej prowadzenie dziatalnosci gospodarczej,

e organizacja ustug typu assistance polegajacych na udzielaniu pomocy klientowi,
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e wynajem i dzierzawa pojazdéw samochodowych.
Ogrodowa—Inwestycje Sp. z 0.0.

Przedmiotem dziatania Spotki, jest:
* wynajem i zarzgdzanie nieruchomosciami wiasnymi lub dzierzawionymi,
« kupno i sprzedaz nieruchomosci na wkasny rachunek,
» dziatalno$¢ w zakresie telekomunikacji przewodowej,

e pozostate doradztwo w zakresie prowadzenia dziatalnosci gospodarczej i zarzadzania.

PZU CO

PZU Centrum Operacji, w ramach prowadzonej dziatalnosci gospodarczej koncentruje sie na
operacyjnej obstudze produktow finansowych Grupy PZU. Wykorzystujac swoj potencjat wspomaga
réwniez obstuge catej gamy produktdw ubezpieczeniowych Grupy PZU. PZU Centrum Operacji
posiada infrastrukture techniczng i personel niezbedny do $wiadczenia ustug zwigzanych z
dziatalnoscig i posrednictwem ubezpieczeniowym, do wykonywania korespondencji masowej i
przetwarzania dokumentéw az po rozwdj i utrzymanie systemow informatycznych.

Przedmiotem dziatalnosci statutowej Spétki jest prowadzenie dziatalnosci gospodarczej w zakresie
Swiadczenia ustug:

e pomocniczych zwigzanych z ubezpieczeniami i funduszami emerytalno — rentowymi;

+ stalego posredniczenia przy zawieraniu umoéw ubezpieczenia, umoéw finansowych
i inwestycyjnych oraz uméw assistance;

« ustug Contact Center i Data Center, ustug poligraficznych oraz ustug informatycznych.
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WYNIKI FINANSOWE GRUPY PZU W | POLROCZU 2011

ROKU

4. Komentarz do skonsolidowanych wynikéw finansowyc

h Grupy PZU

dane w tys. zt

) . 1 stycznia — 1 stycznia — )

Dane ze skonsolidowanego rachunku zyskow i strat 30 czerwca 30 czerweca % zmiana
2011 2010
Sktadki ubezpieczeniowe przypisane brutto 7 673 262 7 291 854 5,2%
Sktadki zarobione netto 7 269 699 7 002 918 3,8%
Przychody z tytutu prowizji i optat 156 227 130 090 20,1%
Wynik netto na dziatalnosci inwestycyjnej 1079 059 1262 140 (14,5%)
Odszkodowania i $wiadczenia ubezpieczeniowe netto (5 018 297) (5120912) (2,0%)
Koszty akwizycji (953 041) (896 510) 6,3%
Koszty administracyjne (633 196) (767 684) (17,5%)
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej 1902 364 1500 095 26,8%
Zysk (strata) brutto 1 896 588 1441 441 31,6%
Zysk netto 1552 404 1169 834 32, 7%
4.1 Skiadki

Sktadki przypisane brutto za | pétrocze 2011 roku wyniosty 7.673,3 min zt (7.291,9 min z rok
wczesdniej). Wzrost o 381,4 min zt (5,2%) byt spowodowany wyzszym przypisem w segmencie
ubezpieczen majatkowych i osobowych oraz segmencie ubezpieczen na zycie.

Zmiany skladek zostaly szczegétowo oméwione w komentarzu do wynikéw segmentow (pkt. 5.1 i pkt.

5.2).
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4.2 Wyniki dziatalno $ci inwestycyjnej

dane w tys. zt

1 stycznia — 1 stycznia — %
Wyniki z dziatalno $ci lokacyjnej 30 czerwca 30 czerwca
2011 2010 zZmiana
Przychody odsetkowe 853 726 948 071 (10,0%)
Przychody z dywidend 50 248 46 467 8,1%
Przychody z tytutu nieruchomosci inwestycyjnych 12 973 12 753 1,7%
Réznice kursowe (2 494) 1838
Pozostate (19 631) (14 662)
Przychody netto z inwestycji razem 894 822 994 467 (10,0%)
Wynik netto z realizacji inwestycji 900 213 425
Odpisy z tytutu utraty wartosci (68 651) (52 671)
Wynlk ngtto z realizacji oraz odpisy z tytutu utrat  y warto $ci (67 751) 160 754
inwestycji razem
Zmlan_a netto warto sci _godzn/_vej _ aktywow i zobowi gzan 251 088 106 919 135.7%
wycenianych do warto $ci godziwej
Dochdd z dziatalno $ci lokacyjnej 1079 059 1262 140 (14,5%)

Dochody z dziatalnosci lokacyjnej Grupy PZU za | pétrocze 2011 roku i za | p6trocze 2010 roku
wyniosty odpowiednio 1.079,1 min zti 1.262,1 min zt.

Spadek przychoddw netto z inwestycji 0 99,6 min zt spowodowany byt gtéwnie przez nizsze przychody
odsetkowe. Przyczynito sie do tego m.in. zmniejszenie $redniej wielkosci portfela dtuznych papierow
wartosciowych, depozytow terminowych i transakcji warunkowych na skarbowych papierach
wartosciowych  (portfel tych lokat zostat zredukowany w kwietniu 2010 w celu uregulowania
zobowigzan zaciggnietych w zwigzku z wyptatg dywidendy w ramach ugody z Eureko BV) oraz wptyw
réznic kursowych na przychody odsetkowe od instrumentéw denominowanych w walutach obcych.

Wzrost pozycji ,zmiana netto wartosci godziwej aktywow i zobowigzan wycenianych do wartosci
godziwej” o0 145,1 min zt spowodowany byt gtownie przez wzrost cen akcji na gietldach w | p6troczu
2011 roku (indeks WIG wzrést w tym okresie o 2,0%) w odréznieniu od spadku cen akcji na gietdach
w | pétroczu 2010 roku (indeks WIG spadt w tym okresie o 3,2%).

Wynik netto z realizacji inwestycji byt gorszy o 212,5 min zt na co wptyw miaty m.in. r6znice w
wielkosci kapitalu z aktualizacji wyceny przeniesionego do wyniku ksiegowego w wyniku
przeprowadzanych transakcji na instrumentach finansowych.

4.3 Odszkodowania

Spadek odszkodowan i $wiadczen netto o 102,6 min zt (-2,0%) wynikat gtéwnie z braku szkéd
spowodowanych opadami $niegu oraz powodziami w segmencie ubezpieczeh majatkowych. Spadek
powyzszy zostal czesciowo zniwelowany poprzez wzrost wyptat Swiadczen przy jednoczesnym
spadku rezerw w 2011 roku w segmencie ubezpieczen na zycie.
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Przyczyny zmian odszkodowan zostaly szczegoétowo przedstawione w komentarzu do wynikow
segmentow.

4.4 Koszty akwizycji i administracyjne

Koszty akwizycji w | p6étroczu 2011 wzrosty o 56,5 min zt (6,3%) w stosunku do poziomu w | pétroczu
2010 roku. Wzrost ten wynikat gléwnie z wyzszej sprzedazy oraz zmiany w strukturze kanatow
dystrybucji (wzrost udziatu kanatéw prowizyjnych, kosztem bezprowizyjnych).

Spadek kosztéw administracyjnych o 134,5 min zt (-17,5%) byt w znacznej mierze nastepstwem
dziatan restrukturyzacyjnych przeprowadzonych w PZU i PZU Zycie, prowadzonymi w Grupie PZU
dziataniami optymalizujacymi koszty, giéwnie w obszarach IT, administracji i nieruchomosci oraz
brakiem kosztéw projektu IPO w | pétroczu 2011 (koszty projektu dotyczyty | pétrocza 2010 roku).

4.5 Inne pozycje

Saldo pozostatych przychodow i kosztéw operacyjnych w | pétroczu 2011 roku poprawito sie o
93,8 min zt w stosunku do analogicznego okresu roku ubiegtego (zmiana z -54,9 min zt na +38,9 min
zh). Gléwna przyczyng zmiany powyzszej pozycji bylo rozpoczecie konsolidacji metodg peing Grupy
Armatura w skonsolidowanych sprawozdaniach finansowych Grupy PZU,co spowodowato
rozpoznanie jednorazowego przychodu w wysokosci 118,9 min zt.

4.6 Wyniki Grupy PZU

Zysk z dziatalnosci operacyjnej w | potroczu 2011 roku wyniést odpowiednio 1.902,4 min zt i byt
wyzszy 0 402,3 min zt (26,8%) w stosunku do analogicznego okresu poprzedniego roku, co wynikato
ze wzrostu skfadki zarobionej przy stabilnych kosztach odszkodowan i spadku kosztow
administracyjnych w biezagcym roku. Powyzszy wzrost zniwelowany zostat poprzez wzrost
wyptacanych swiadczen w grupowych ubezpieczeniach ochronnych w segmencie ubezpieczen na
zycie. Wzrost zysku z dziatalnosci operacyjnej przetozyt sie bezposrednio na zwiekszenie zysku netto
0 382,6 min zt (32,7%).

4.7 Skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansow ]

dane w tys. zt

Dane ze skonsolidowanego sprawozdania z sytuacji 30 czerwca 31 grudnia 30 czerwca
finansowej 2011 2010 2010
Aktywa 57 301 278 50 670 557 47 575 661
Aktywa finansowe 51134 442 45 345 032 42 182 959
Kapitat podstawowy 86 352 86 352 86 352
Kapitaty, razem 12 230 698 12 799 926 11 338 781

Spadek wysokosci kapitatow wtasnych na koniec czerwca 2011 roku wynikat z pomniejszenia ich o
kwote przeznaczong na wyplate akcjonariuszom dywidendy z tytulu podziatu wyniku finansowego za
rok obrotowy zakohczony w dniu 31 grudnia 2010 roku (2.245,2 min zt na wyptate dywidendy i 1.271,5
min zt na kapitat zapasowy).
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Grupa PZU poprawita rentownos$¢ kapitatdw na koniec czerwca 2011 roku zaréwno w stosunku do
konca 2010 roku (+4,5 p.p.) jak i konca czerwca 2010 roku (+4,1 p.p.) — wsp6iczynnik ROE
zannualizowany na koniec | pétrocza 2011 roku wynosit 24,8% (stosunek urocznionego zysku netto do
srednich kapitatéw wtasnych w | pétroczu 2011 roku,).

Wartos¢ aktywow finansowych na dzien 30 czerwca 2011 roku i na dzien 30 czerwca 2010 roku
wyniosta odpowiednio 51.134,4 min zt oraz 42.183,0 min zt. Na wzrost tej pozycji wptyw miato gtéwnie
zwiekszenie wolumenu polisolokat oraz wzrost wartosci portfela dluznych papierow wartosciowych
spowodowany zainwestowaniem $rodkéw pozyskanych na rynku miedzybankowym za pomoca
transakcji warunkowych na skarbowych papierach warto$ciowych.

4.8 Wplyw zdarze n jednorazowych na wyniki operacyjne

Objecie konsolidacj g Grupy Kapitatowej Armatura

Poczawszy od 1 stycznia 2011 roku skonsolidowane dane finansowe Grupy Kapitalowej Armatura
(,Grupa Armatura”, obejmujace dane finansowe nastepujacych jednostek — Armatury Krakéw SA,
Armatoory SA, Armatoory i wspolnicy sp. k. oraz Armagora SA) podlegajg konsolidacji metoda petng
w skonsolidowanych sprawozdaniach finansowych Grupy PZU. Objecie konsolidacjg Grupy Armatura
jest efektem przekroczenia przez jej skonsolidowane dane finansowe progdéw istotnosci przyjetych
przez Grupe PZU dla potrzeb skonsolidowanej sprawozdawczosci finansowej.

W tabeli ponizej zaprezentowano gtébwne pozycje skonsolidowanego sprawozdania z sytuacji
finansowej Grupy Armatura wraz z uzgodnieniem do kwoty skonsolidowanych aktywOw netto Grupy
Armatura wg stanu na dzien 1 stycznia 2011 roku (wycenione zgodnie z zasadami rachunkowosci
Grupy PZU):

w tys. zt

Uzgodnienie aktywéw netto Grupy Armatura na dzie  n 1 stycznia 2011 roku Warto $¢

Rzeczowe aktywa trwate 159 199
Nieruchomosci inwestycyjne 23767
Naleznosci 102 419
Srodki pieniezne i ekwiwalenty $rodkéw pienieznych 1849
Aktywa przeznaczone do zbycia (nieruchomosc¢ inwestycyjna) 76 000
Inne aktywa 123 895
Aktywa t gcznie 487 129
Zobowigzania (236 582)
Kapitaty mniejszosci (75)
Aktywa netto 250 472

Réznica pomiedzy wartoscig bilansowg akcji Armatury Krakéw SA na dzien 1 stycznia 2011 roku a
udzialem Grupy PZU w aktywach netto Grupy Armatura w kwocie 118,9 min zt zostata odniesiona na
wynik finansowy 2011 roku i wykazana w pozycji ,Pozostale przychody operacyjne”
skonsolidowanego rachunku zyskéw i strat.
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w tys. zt

Wptyw na skonsolidowany wynik finansowy Grupy PZU ob jecia konsolidacj q oz

Warto s¢
Grupy Armatura
Wartosc¢ bilansowa akcji Armatury Krakéw SA (wycena wg historycznego kosztu nabycia 42 952
z uwzglednieniem odpiséw z tytutu utraty wartosci)
Wartos¢ skonsolidowanych aktywéw netto Grupy Armatura na dzien 1 stycznia 2011 roku 250 472
Udziat Grupy PZU w skonsolidowanych aktywach netto Grupy Armatura na dzien 1 161 868
stycznia 2011 roku (64,6250%)
Wptyw na skonsolidowany wynik finansowy Grupy PZU 118 916

5. Komentarz do sprawozdawczo $ci wedtug segmentow

5.1 Ubezpieczenia maj gtkowe i osobowe

dane w tys. zt

Dane z rachunku zyskéw ii it;:;tb -o :,Jvk;ezpieczenia maj  atkowe ggtgénﬂl‘i; ggtgénﬂ,’i; %
2011 2010 zmiana

Sktadki ubezpieczeniowe przypisane brutto 4339 851 4 063 840 6,8%
Skfadki zarobione netto 3 935 368 3775749 4,2%
Wynik netto na dziatalnosci inwestycyjnej* 2232294 3629 441 (38,5%)
Odszkodowania i $wiadczenia ubezpieczeniowe netto (2 619 096) (2 956 918) (11,4%)
Koszty akwizycji (745 981) (700 433) 6,5%
Koszty administracyjne (291 849) (393 182) (25,8%)
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej* 2470790 3315918 (25,5%)

* zawiera dywidende z PZU Zycie w wysokosci odpowiednio 1. 987. 282,3 tys. zt w 2011 roku i 3.120.000,0 tys. zt w 2010 roku

Od 1 stycznia 2011 roku dokonano zmiany polegajacej na rozpoznawaniu przychodu z tytutu przypisu
sktadki w dniu zawarcia umowy ubezpieczeniowej zamiast w dniu rozpoczecia odpowiedzialnosci
ubezpieczeniowej, wynikajacej z zawartych umow ubezpieczenia (drugostronnie odraczanego
poprzez rezerwe skiadki). Dodatkowo, analogicznej zmianie podlegata data rozpoznania w rachunku
zyskow i strat kosztéw prowizji dotyczacych zawieranych umow (takze bez wplywu na zmiane wyniku
finansowego poprzez mechanizm drugostronnego odraczania tych kosztéw w czasie).

Zmiana nie miata wptywu na skonsolidowany wynik finansowy ani na skonsolidowane aktywa netto
Grupy PZU.

Sktadki przypisane brutto, rozpoznane wg daty zawarcia i daty poczatku odpowiedzialnosci w
segmencie ubezpieczen majatkowych i osobowych w | pétroczu 2011 roku oraz w | p6troczu 2010
roku, wyniosty odpowiednio:
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Sktadka rozpoznana wg daty zawarcia umowy:

dane w tys. zt

1 stycznia — 1 stycznia —
Sktadka przypisana brutto wg grup produktow 30 czerweca 30 czerweca
2011 2010 % zmiana

Ubezpieczenie komunikacyjne OC, w tym: 1420618 1263 285 12,5%
- indywidualne * 1219 623 1067 754 14,2%
- korporacyjne 200 994 195 531 2,8%
Ubezpieczenia AC, w tym: 1156 603 1072881 7,8%
- indywidualne * 835470 749 700 11,4%
- korporacyjne 321134 323181 (0,6%)
Ubezpieczenia komunikacyjne razem 2577221 2 336 166 10,3%
Ubezpieczenia od ognia i innych szkdéd majatkowych 979 708 946 898 3,5%
Ubezpieczenia OC pozostate (gr.11,12, 13) 298 413 291 759 2,3%
Ubezpieczenia NNW i pozostate ** 358 177 367 027 (2,4%)
Eggi%iii;ismscrﬁj;tz%we i o0sobowe bez ubezpieczen 1 636 298 1 605 684 1,9%
Razem PZU 4213519 3941 850 6,9%
Spotki zagraniczne i wytgczenia konsolidacyjne 127 037 122 630 3,6%
Razem segment ub. maj atkowych 4 340 556 4 064 480 6,8%

*w tym MSP.

**pozycja obejmuje gwarancje kredytowe i inne ubezpieczenia finansowe, ubezpieczenia assistance,

turystyczne, morskie, kolejowe i lotnicze.

Skiadka rozpoznana wg daty odpowiedzialnosci:

dane w tys. zt

1 stycznia — 1 stycznia —
Skladka przypisana brutto wg grup produktéw 30 czerwca 30 czerweca
2011 2010 % zmiana

Ubezpieczenie komunikacyjne OC, w tym: 1487 607 1323 366 12,4%
- indywidualne * 1271 046 1123 398 13,1%
- korporacyjne 216 560 199 967 8,3%
Ubezpieczenia AC, w tym: 1177 431 1 087 095 8,3%
- indywidualne * 844 418 746 531 13,1%
- korporacyjne 333014 340 564 (2,2%)
Ubezpieczenia komunikacyjne razem 2 665 038 2410 460 10,6%
Ubezpieczenia od ognia i innych szkdéd majatkowych 999 673 955 623 4,6%
Ubezpieczenia OC pozostate (gr.11,12, 13) 333 464 307 510 8,4%
Ubezpieczenia NNW i pozostate ** 329 631 370 108 (10,9%)
Egriﬁziiic;zcipriscn;a:jz;qztnge i osobowe bez ubezpieczen 1662 768 1633 242 1.8%
Razem PZU 4327 807 4043702 7,0%
Spéiki zagraniczne i wytaczenia konsolidacyjne 127 037 122 630 3,6%
Razem segment ub. maj atkowych 4 454 844 4166 331 6,9%

*w tym MSP.

**pozycja obejmuje gwarancje kredytowe i inne ubezpieczenia finansowe, ubezpieczenia assistance,
turystyczne, morskie, kolejowe i lotnicze.
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Wzrost skiadki przypisanej brutto o 276,1 min zt (6,8%) w segmencie ubezpieczen majatkowych i
osobowych wynikat z wyzszej sprzedazy ubezpieczen komunikacyjnych, w szczegdlnosci w
segmencie klienta masowego. Wysoka sprzedaz byla spowodowana przede wszystkim podwyzkami
cen w ubezpieczeniach komunikacyjnych, co przetozyto sie na wzrost sredniej sktadki.

Oprécz ubezpieczen komunikacyjnych, wzrost skfadki w poréwnaniu z rokiem poprzednim wystapit
takze w ubezpieczeniach majatkowych, przede wszystkim w ubezpieczeniach mieszkaniowych (+ 15,5
min zl, dynamika rok do roku 5,8%), budynkéw (+5,5 min zl, dynamika rok do roku 24%) oraz
ubezpieczeniach kopalh (+16,4 min zi, dynamika rok do roku 347%).

Nizsza skfadka pozyskana w pozostatych ubezpieczeniach wigzata sie gtownie ze spadkiem w
ubezpieczeniach pozyczkobiorcéw pozyczek gotowkowych,(korekta przypisu z lat ubiegtych) oraz
ubezpieczeniach utraty zysku.

Odszkodowania i $wiadczenia w segmencie ubezpieczeh majatkowych i osobowych spadly o 337,8
min zt (-11,4%). Wyzszy poziom odszkodowan i $wiadczen w | potroczu poprzedniego roku wynikat ze
szkdd spowodowanych intensywnymi opadami sniegu oraz powodziami.

W | kwartale 2011 roku wystgpity szkody wywotane ujemnymi skutkami przezimowan i przymrozkéw.
Do PZU zgtoszono ponad 21 tys. szkdd, a tgczna wartos¢ wyptat i rezerw zawigzanych z tego tytutu
wyniosta odpowiednio 74,6 min zt i 91,5 min zi. Prawie wszystkie szkody zgloszone zostaly z
obowigzkowego dotowanego ubezpieczenia upraw rolnych.

Spadek wyniku z dziatalnosci lokacyjnej o 38,5%, (1.397,1 min zi) zanotowany w segmencie ubezpieczen
majatkowych i pozostatych osobowych wynikat przede wszystkim z nizszej niz w roku ubieglym otrzymanej
dywidendy z PZU Zycie. Bez uwzglednienia dywidendy spadek ten wynosit 264,4 min zt a wynikat gtéwnie z
nizszego wyniku netto z realizacji inwestycji, na co wptyw miaty m.in. réznice w wielkosci kapitatu z
aktualizacji wyceny przeniesionego do wyniku ksiegowego w wyniku przeprowadzanych transakcji na
instrumentach finansowych. W mniejszym stopniu wplyw na spadek wyniku z dziatalnosci
inwestycyjnej miaty nizsze przychody odsetkowe.

Koszty akwizycji w segmencie ubezpieczen majgtkowych i osobowych za | poétrocze 2011 roku
wzrosty o 45,5 min zt (6,5%). Wzrost ten byt wynikiem wyzszej sprzedazy oraz zmiany w strukturze
kanatéw dystrybucji (wzrost udziatu kanatéw prowizyjnych, kosztem bezprowizyjnych).

W | péiroczu 2011 roku odnotowano spadek kosztow administracyjnych o 101,3 min zi, czyli o
25,8% spowodowany gtéwnie efektami restrukturyzacji zatrudnienia w 2010 roku, prowadzonych
dziatan oszczednosciowych w Spotkach Grupy PZU (gtownie w obszarach IT, administracji i
nieruchomosci) oraz brakiem kosztow projektu IPO w | pétroczu 2011 (koszty projektu dotyczyty |
potrocza 2010 roku).

Metoda alokacji kosztéw posrednich ABC w stosunku do poprzedniej metody (metody opisane w
rozdziale 4.2 Srodrocznego Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego Grupy Kapitatowej PZU
SA za okres 6 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2011 roku) powoduje przesuniecia kosztow pomiedzy
poszczegolnymi kategoriami kosztowymi takimi jak akwizycja, administracja, likwidacja oraz
dziatalno$¢ lokacyjna. Nie ma natomiast wptywu na taczny wolumen kosztow posrednich. W
segmencie majgtkowym wedlug stanu na 30.06.2011 metoda ABC spowodowata zmniejszenie
kosztéw administracyjnych o 107,0 min PLN oraz zwiekszenie kosztow akwizycji 0 60,4 min PLN.
Pozostata roznica zostala odpowiednio zaalokowana do kosztéw likwidacji oraz dziatalnosci
lokacyjne;j.
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Zysk z dzialalnosci operacyjnej w segmencie ubezpieczen majatkowych i osobowych za | pétrocze
2011 roku oraz za | pétrocze 2010 roku wynidst odpowiednio 2.470,8 min zti 3.315,9 min zt. Spadek o
845,1 min zt (-25,5%), bedacy konsekwencjg nizszego wyniku z dziatalnosci inwestycyjnej (zaréwno
nizszej dywidendy otrzymanej z PZU Zycie jak i gorszej sytuacji na rynkach kapitatowych) zostat
czesciowo zniwelowany spadkiem odszkodowan oraz wzrostem skiadki przypisanej brutto.

Whplyw zdarze n jednorazowych na wyniki operacyjne

W segmencie ubezpieczen majatkowych w | potowie 2011 roku nie wystapity zdarzenia o charakterze
jednorazowym. W poréwnywalnym okresie roku poprzedniego wystgpity masowe ,szkody $niegowe”
w | kwartale (obnizenie wyniku operacyjnego o 157 min zt) oraz powodzie w Il kwartale (obnizenie

wyniku operacyjnego 237 min z).

5.2 Ubezpieczenia na zycie

dane w tys. zt

o _ _ o 1 stycznia — 1 stycznia — %
Dane z rachunku zyskéw i strat - ubezpieczeniana  zycie 30 czerwca 30 czerwca zmiana
2011 2010
Sktadki ubezpieczeniowe przypisane brutto 3333411 3228014 3,3%
Skfadki zarobione netto 3335193 3228180 3,3%
Wynik netto na dziatalnosci inwestycyjnej * 768 737 748 808 2,7%
Odszkodowania i $wiadczenia ubezpieczeniowe netto (2 401 801) (2 163 938) 11,0%
Koszty akwizycji (157 140) (143 939) 9,2%
Koszty administracyjne (296 370) (325 285) (8,9%)
Zysk (strata) z dziatalno $ci operacyjnej * 1221 166 1336171 (8,6%)

* w tym przychdd z tytutu dywidendy od PTE PZU w wysokosci odpowiednio 99.571 tys. zt w 2011 roku i 116.809 tys. zt w

2010 roku

dane w tys. zt

SHaka DA G 1 ok Ohomoa  oenca 0
2011 2010
Ubezpieczenia grupowe 2141851 2073 266 3,3%
Ubezpieczenia indywidualne, w tym: 1191560 1154 748 3,2%
- ubezpieczenia indywidualnie kontynuowane 910 158 897 125 1,5%
- pozostate ubezpieczenia indywidualne 281 402 257 623 9,2%
Razem 3333411 3228014 3,3%
dane w tys. zt
Sedappioans vgrodzaplano. S Glmca  Socmea
2011 2010
Sktadka regularna 3250 227 3168 382 2,6%
Sktadka jednorazowa 83 184 59 632 39,5%
Razem 3333411 3228014 3,3%
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Wzrost sktadki przypisanej brutto o 105,4 min zt (3,3%) wynikat w poréwnywalnym stopniu z rozwoju
ubezpieczen grupowych (+68,6 min zt, dynamika rok do roku 3,3%) jak i indywidualnych (+36,8 min zi,
dynamika rok do roku 3,2%). W ubezpieczeniach grupowych gtéwnie ochronnych typ P
(ubezpieczenie pracownikow przez zaklad pracy) byt to efekt rosnacej liczby ubezpieczonych
(dynamika rok do roku 1,1%) oraz wyzszej $redniej skiadki (dynamika rok do roku 2,5%). W
ubezpieczeniach indywidualnie kontynuowanych wzrost skiadki zostal osiggniety gtdwnie dzieki
dosprzedazy ubezpieczehn dodatkowych (dynamika skladki w tej grupie rok do roku to 14,3%). W
pozostatych ubezpieczeniach indywidualnych skfadka wzrosta w wyniku wysokiej sprzedazy
produktow inwestycyjnych - produktu oszczednosciowo-inwestycyjnego z elementem ochronnym o
sktadce regularnej Plan na Zycie, produktéw strukturyzowanych sprzedawanych zaréwno przez sieé¢
wlasng jak i w kanale bancassurance oraz IKE. Wzrost ten zostat czesciowo zniwelowany przez
wygasanie portfela ubezpieczen na zycie i dozycie zawartych w latach 90-tych.

Odszkodowania i $wiadczenia wyptacone netto wraz ze zmiang stanu rezerw techniczno -
ubezpieczeniowych w pierwszym potroczu 2011 roku wyniosty 2.401,8 min zt i zwiekszyly sie w
porownaniu do pierwszego potrocza 2010 roku o 237,9 min zt. Na zmiane zlozyt sie wzrost wyptat
swiadczen przy jednoczesnym wiekszym wzroscie rezerw w ubezpieczeniach z funduszem
kapitatowym. Gtéwne czynniki wptywajgce na poziom tej pozyciji to:

» kontrolowany i zgodny z przewidywaniami wzrost szkodowosci w ubezpieczeniach grupowych
ochronnych, wynikajacy gtéwnie wyzszej czestosci zdarzen, bedacej efektem rozwoju portfela (w
szczegOInosci ubezpieczen dodatkowych);

» wiekszy niz w 2010 wzrost wartosci rezerw techniczno - ubezpieczeniowych w ubezpieczeniach z
funduszem kapitatowym (unit-linked) jako wynik lepszej uzyskanej rentownosci dziatalnosci
lokacyjnej oraz wyzszej sprzedazy tych produktéw;

e wyzszy wzrost rezerw techniczno - ubezpieczeniowych w ubezpieczeniach kontynuowanych typ P
w wyniku wzrostu portfela ubezpieczonych oraz wzrostu sredniej skitadki;

« wolniejsze tempo konwersji uméw wieloletnich na umowy roczne odnawialne w ubezpieczeniach
grupowych ochronnych (efekt uwolnienia rezerw w | potroczu 2011 roku wyniést 302,9 min zt w
poréwnaniu do 325,4 min zt w | pétroczu 2010 roku).

Dochody z dziatalno$ci lokacyjnej w segmencie ubezpieczen na zycie, skorygowane o dywidende
otrzymang od PTE PZU, za | péirocze 2011 roku i | péirocze 2010 roku wyniosty odpowiednio 669,2
min zt i 632,0 min zt. Gléwna przyczyng dodatniej zmiany wyniku z lokat byt wzrost cen akcji na
gietdach w | p6troczu 2011 roku (indeks WIG wzrést w tym okresie 0 2,0%) w odréznieniu od spadku
cen akcji na gietdach w | potroczu 2010 roku (indeks WIG spadt w tym okresie o0 3,2%) - wzrost pozycji
»ZMmiana netto wartosci godziwej aktywow i zobowigzan wycenianych do wartosci godziwe;j”.

Koszty akwizycji w segmencie ubezpieczen na zycie w | pétroczu 2011 roku i | pétroczu 2010 roku
wyniosty odpowiednio 157,1 min zt i 143,9 min zi. Zmiana o 13,2 min zt (9,2%), wynika przede
wszystkim ze wzrostu prowizji wyptacanych z tytutu ubezpieczerr grupowych ochronnych (w tym
bankowych) oraz indywidualnych inwestycyjnych (z wysoka prowizjg pierwszoroczng) w efekcie
wiekszego wolumenu sprzedazy. Wzrost ten zostat czesciowo skompensowany spadkiem posrednich
kosztow akwizycji.
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W | pohoczu 2011 roku w segmencie ubezpieczen na zycie odnotowano spadek kosztéw
administracyjnych o 28,9 min zt (8,9%), co byto wynikiem prowadzonych dziatan oszczednosciowych
(m.in. redukcji zatrudnienia w PZU Zycie w trakcie 2010 roku oraz optymalizaciji kosztow statych).

Zysk z dzialalnosci operacyjnej w segmencie ubezpieczen na zycie w | potowie 2011 zmniejszyt sie o
115,0 min zt (8,6%) w poréwnaniu do analogicznego okresu 2010 roku, w gtéwnej mierze w wyniku
kontrolowanego wzrostu wyptacanych swiadczen w grupowych ubezpieczeniach ochronnych.

Wplyw zdarze n jednorazowych na wyniki operacyjne

W segmencie ubezpieczen na zycie zarébwno w pierwszym pétroczu 2011 jak i 2010 nie wystapity
zdarzenia o charakterze jednorazowym, ktére miatyby znaczacy wplyw na wynik operacyjny
segmentu.

5.3 Kontrakty inwestycyjne

Kontrakty inwestycyjne, zawierane przez PZU Zycie, wykazywane sg w segmencie ,Niealokowane
(wytaczenia konsolidacyjne i inne)”. Rachunkowos$¢ kontraktéw inwestycyjnych prowadzona jest
metodag depozytowa, w konsekwencji wolumeny z kontraktéw inwestycyjnych nie stanowig przychodu
wg MSSF.

dane w tys. zt

1 stycznia — 1 stycznia — %
Wolumeny z kontraktéw inwestycyjnych wg grup produk tow 30 czerwca 30 czerwca zmi;na
2011 2010
Grupowe 1462 397 32673 43759%
Indywidualne, w tym: 472 745 461 623 2,4%
- indywidualnie kontynuowane - - -
- pozostate indywidualne 472 745 461 623 2,4%
Razem 1935 142 494 296 291,5%
dane w tys. zt
1 stycznia — 1 stycznia — o
Wolumeny pozyskane z kontraktow inwestycyjnych 30 czerwca 30 czerwca zmi;na
2011 2010
Ptatnos¢ regularna 4168 3128 33,3%
Ptatnos¢ jednorazowa 1930974 491 168 293,1%
Razem 1935 142 494 296 291,5%

Wolumeny pozyskane z kontraktow inwestycyjnych w | potowie 2011 roku i | potowie 2010 roku
wyniosty odpowiednio 1.935,1 min zti 494,3 min zt. Wzrost 0 1.440,8 min zt (291,5%), wynikat przede
wszystkim z wyzszej sprzedazy kontraktéw inwestycyjnych na zycie i dozycie przez kanat bankowy
(1.429,7 min zt w | potowie 2011 roku).
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5.4 Dziatalno $¢ w zakresie funduszy emerytalnych

dane w tys. zt

. - 1 stycznia — 1 stycznia —
Dane ze skonsolidowanego rachunku zyskéw i strat - .
ubezpieczenia emervtalne 30 czerwca 30 czerwca % zmiana
P y 2011 2010
Przychody z tytutu prowizji i optat 128 977 115 947 11,2%
Wynik netto na dziatalnosci inwestycyjnej 6521 9281 (29,7%)
Koszty akwizycji (36 346) (25 124) 44,7%
Koszty administracyjne (38 972) (40 704) (4,3%)
Zysk (strata) z dziatalno $ci operacyjnej 59 616 60 446 (1,4%)

Przychody z opfat i prowizji w segmencie ubezpieczen emerytalnych za | pétrocze 2011 roku i |
poétrocze 2010 roku wyniosty odpowiednio 129,0 min zt i 115,9 min zt. Wzrost o 13,0 min zt (11,2%)
wynikat gtéwnie z wyzszych przychodéw za zarzadzanie funduszem emerytalnym, wynikajgcych ze
wzrostu aktywow netto funduszu.

Wzrost kosztéw akwizycji o 11,2 min zt (44,7%), wynikat przede wszystkim ze spisania w ciezar
kosztéw czesci prowizji akwizycyjnych rozliczanych w czasie, bedacego konsekwencjg zmian
ustawowych (obnizenie wysokosci sktadki przekazywanej do otwartych funduszy emerytalnych z 7,3%
do 2,3%).

Zysk z dzialalnosci operacyjnej w segmencie ubezpieczenh emerytalnych za | péirocze 2011 roku

zmniejszyt sie 0 1,4% w poréwnaniu do | pétrocza 2010 roku i wynosit odpowiednio 59,6 min zt i 60,4
min zt.

Na wzrost aktywOw zarzadzanych przez PTE PZU do kwoty 31.522,4 min zilotych wplynat poziom
sktadek otrzymanych z ZUS, wyniki z inwestycji oraz saldo pozyskanych i utraconych klientéw. W
pierwszym pétroczu 2011 roku ZUS przekazat do OFE PZU 1.473,13 min ztotych sktadek, tj. 0 4,7%
mniej niz w analogicznym okresie roku 2010 (wedtug danych KNF). Wartos¢ jednostki rozrachunkowej
OFE PZU wzrosta w pierwszym poétroczu 2011 roku o 2,0%.

6. Wskazanie czynnikdw ryzyka, ktére mog g mieé wptyw na wyniki finansowe
w kolejnych kwartatach

6.1 Ubezpieczenia maj gtkowe i osobowe
Do czynnikéw ryzyka mogacych mie¢ wptyw na wyniki spétek Grupy PZU w Il potowie 2011 roku
nalezg przede wszystkim:

* kryzys finansowy strefy euro prowadzacy do spowolnienia gospodarczego i mogacy przektadac
sie na ograniczenie popytu na produkty ubezpieczeniowe;

< sytuacja na rynkach kapitalowych w Il potowie 2011 roku, w szczegdlnosci na Gieldzie Papieréw
Wartosciowych w Warszawie — cze$¢ dochoddéw z dzialalnosci inwestycyjnej Spotki jest
uzalezniona od trendéw na tych rynkach;
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* zmiennos¢ rentownosci skarbowych papierow wartosciowych uzalezniona od sytuacii
gospodarczej Polski i krajéw Unii Europejskiej - spadek rentownosci papieréw moze wptynaé na
obnizenie rentownosci lokat i potencjalng konieczno$¢ zmiany wysokosci stosowanych w Spéice
stop technicznych;

» zwiekszone prawdopodobiehAstwo powrotu ,wojny cenowej’ w ubezpieczeniach komunikacyjnych
dla klientéw indywidualnych i MSP w zwigzku w lepszymi wynikami rynku w pierwszym kwartale
2011,

« mozliwe zmiany (nowelizacja przepis6w) zasad wyceny rezerw na skapitalizowang wartos¢ rent -
moze to spowodowac koniecznos$¢ zwiekszenia poziomu ostroznosci i wzrost tych rezerw;

« zwiekszone prawdopodobienstwo podtopien i powodzi w zwigzku z diugotrwatymi opadami
deszczu w czerwcu, lipcu i sierpniu 2011;

« zwiekszone ryzyko niekorzystnych dla rynku ubezpieczeniowego orzeczen sadowych (np.
Uchwata Sadu Najwyzszego z dnia 13 lipca 2011 roku, sygn. akt lll CZP 31/11)2

e brak precyzyjnie okreslonego w znowelizowanej ustawie o podatku VAT zakresu zwolnien
przedmiotowych dotyczacych np. ustug ubezpieczeniowych, ustug medycznych;

6.2 Ubezpieczenia na zycie

Do czynnikéw ryzyka mogacych mie¢ wptyw na wyniki spotki PZU Zycie w 1l potowie 2011 roku nalezg
przede wszystkim:

« kryzys finansowy strefy euro prowadzacy do spowolnienia gospodarczego i mogacy przektadaé
sie na ograniczenie popytu na produkty ubezpieczeniowe;

» sytuacja na rynkach kapitatowych w Il potowie 2011 roku, w szczegdlnosci na Gieldzie Papieréw
Wartosciowych w Warszawie — czes¢ dochodéw z dziatalnosci inwestycyjnej Spoiki jest
uzalezniona od trendéw na tych rynkach;

e zmienno$¢ rentownosci skarbowych papierow wartosciowych uzalezniona od sytuacji
gospodarczej Polski i krajow Unii Europejskiej - spadek rentownosci papierow moze wptyna¢ na
obnizenie rentownosci lokat i potencjalng konieczno$¢ zmiany wysokosci stosowanych w Spéice
stép technicznych, a takze wysokos¢ European Embedded Value;

e zmiany w rynku posrednictwa finansowego, zahamowanie wzrostu popularnosci niezaleznego
doradztwa finansowego a tym samym ograniczenie liczby kanatéw sprzedazy produktéw Spéiki;

» zmiany dotychczasowego poziomu $miertelnosci, diugowiecznosci i zachorowalnosci.

2 Uchwata z dnia 13 lipca 2011 r. (sygn. akt Il CBR/11) - sprawca wypadku komunikacyjnego, wobeadgo
zastosowandrodek karny polegagy na obowizku naprawienia szkody (art. 46 8 1 w zmku z art. 39 pkt 5 k.k.), nie
domagé sie od ubezpieczyciela - na podstawie umowy uleezenia odpowiedzialéoi cywilnej posiadaczy pojazdow
mechanicznych za szkody powstate w @zkii z ruchem tych pojazdéw - zwrotwiadczenia zaptaconego na rzecz
pokrzywdzonego.
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6.3 Fundusze emerytalne

Do czynnikéw ryzyka mogacych mie¢ wptyw na wyniki spotki PTE PZU w Il potowie 2011 roku nalezg
przede wszystkim:

* mozliwe dalsze zmiany zasad funkcjonowania rynku ubezpieczehh emerytalnych w Polsce, a w
szczegoblnosci modyfikacje ustawy o OFE;

- prowadzenie polityki lokacyjnej odmiennej od pozostatych towarzystw, ktéra moze skutkowaé
odchyleniem stopy zwrotu ponizej ustawowego progu.

7. Stanowisko Zarz adu dotycz gce wcze sniej publikowanych prognoz wynikéw

Grupa PZU nie przekazywata do publicznej wiadomosci prognoz wynikéw jednostkowych ani
skonsolidowanych.

DZIALALNO S€ GRUPY PZU W | POLROCZU 2011 ROKU

8. Dziatalno $¢, gtowne kierunki rozwoju i osi agniecia gtbwnych Spotek Grupy
PZU

8.1 Stosowanie zasad tadu korporacyjnego w Spoétkach Grupy PZU

Zarzad PZU prowadzac dziatalno$¢ Spoiki kieruje sie standardami tadu korporacyjnego i zasadami
etycznego postepowania. Poprzez spojnos¢ i zgodnosc¢ regulacji wewnetrznych z przepisami prawa
oraz z normami i standardami etycznymi, ustalonymi dla rynku ubezpieczeniowego, a takze w
przyjetych do stosowania kodeksach i wewnetrznych regulaminach, Spoétka potwierdza przywigzanie
do wzorcéw tadu korporacyjnego i spotecznej odpowiedzialnosci biznesu.

PZU podlega zbiorowi zasad tadu korporacyjnego pod nazwa ,Dobre Praktyki Spétek Notowanych na
GPW'” przyjetych19 maja 2010 roku uchwatg Rady Gieldy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A.
nr 17/1249/2010, obowigzujacych od 1 lipca 2010 roku. Pelny tekst przyjetego do stosowania
dokumentu jest opublikowany na stronie internetowej www.corp-gov.gpw.pl, bedacej oficjalng strong
Gietdy Papier6w Wartosciowych w Warszawie S.A.

Zarzad PZU zachowuje starannos¢ w przestrzeganiu i stosowaniu ,Dobrych Praktyk Spotek
Notowanych na GPW” majac na uwadze, ze podnoszg one wartos¢ Spotki w oczach akcjonariuszy.

Poza wyzej wymienionymi zasadami tadu korporacyjnego Spoétka stosuje Zasady etyczne oraz z
zakresu spotecznej odpowiedzialnosci biznesu zawarte m.in. w nastepujgcych dokumentach:

« Zasadach Dobrych Praktyk Ubezpieczeniowych uchwalonych w dniu 8 czerwca 2009 roku przez
Walne Zgromadzenie Polskiej Izby Ubezpieczeniowej (,PIU"), zrzeszajacej zaklady ubezpieczen
funkcjonujace na polskim rynku. Przyjete przez Spotke Zasady okreslajg spos6b postepowania
zakltad6éw ubezpieczeniowych w relacjach z klientami, posrednikami ubezpieczeniowymi, KNF i
Rzecznikiem Ubezpieczonych oraz mediami, regulujg takze relacje pomiedzy samymi
ubezpieczycielami, jak réwniez dziatania zaktadow ubezpieczeniowych wystepujacych jako
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uczestnicy publicznego obrotu papierami wartosciowymi. Dokument ten dostepny jest stronie
Polskiej Izby Ubezpieczen: http://piu.org.pl/zasady-dobrych-praktyk;

» Dobrych Praktykach w PZU. Dokument ten podkresla role wartosci etycznych obowigzujacych we
wszystkich aspektach funkcjonowania PZU. Opisuje dobre praktyki biznesowe w PZU.
Upowszechnia i promuje kulture przestrzegania obowigzujgcego prawa, podejmowania decyzji w
oparciu o kryteria etyczne oraz odpowiedzialnosci za podejmowane decyzje. Dokument dostepny
na stronie internetowej Spoiki: http://www.pzu.pl/c/document_library/get_file?uufd80d2f3-0ffa-
4b72-add8-c53f3668c66a&groupld=10172

Od 1 lipca 2010 roku PZU w zwiazku z wejsciem w zycie znowelizowanych ,Dobrych Praktyk Spotek
Notowanych na GPW” oraz w pierwszym potroczu 2011 roku, co do zasady przestrzegala wszystkie
zasady tadu korporacyjnego zawarte w zbiorze ,Dobre Praktyki Spétek Notowanych na GPW”, z
zastrzezeniem rekomendacji wskazanych w pkt I.5. i 1.9 Dobrych Praktyk. Komunikat o niestosowaniu
w pelni tych Rekomendacji nie byt przekazywany zgodnie z wylgczeniem na podstawie uchwaty nr
1014/2007 Zarzadu Gieldy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. z dnia 11 grudnia 2007 roku,
obowigzku publikowania przez emitentéw raportéw, o ktorych mowa w § 29 ust. 3 Regulaminu Gieldy,
w odniesieniu do zasad fadu korporacyjnego zawartych w czesci | ,Dobrych Praktyk Spétek
Notowanych na GPW".

W zakresie zasady |.5 Dobrych Praktyk, dotyczacej polityki wynagrodzen czionkéw organéw
zarzadzajacych i nadzorujgcych, ustalanie wynagrodzeh czionkéw Rady Nadzorczej nalezy do
kompetencji Walnego Zgromadzenia PZU SA, natomiast o wynagrodzeniach czionkéw Zarzadu
decyduje w drodze uchwaly Rada Nadzorcza.

Wynagrodzenia czionkéw Rady Nadzorczej sg jednoznacznie okreslone w uchwale Walnego
Zgromadzenia. Wysoko$¢ wynagrodzenia uzalezniona jest od funkcji petnionej w Radzie Nadzorczej i
nie przystuguje za ten miesiagc, w ktorym czionek Rady Nadzorczej nie byt obecny na posiedzeniu z
powodow nieusprawiedliwionych. O usprawiedliwieniu lub nieusprawiedliwieniu nieobecnosci czionka
Rady Nadzorczej na jej posiedzeniu decyduje Rada Nadzorcza w formie uchwaty.

Zasady wynagrodzenia cztonkéw Zarzadu zostaly okreslone przez Rade Nadzorcza. Wynagrodzenie
cztonkéw Zarzadu jest kilkusktadnikowe i obejmuje wynagrodzenie miesieczne zasadnicze,
Swiadczenia dodatkowe oraz premie roczna, ktora jest wyptacana raz w roku i uzalezniona od decyzji
Rady Nadzorczej podejmowanej w formie uchwaty w oparciu o efekty ekonomiczno — finansowe
danego roku obrotowego.

Polityka wynagrodzen czionkéw organdw zarzgdzajacych i nadzorczych nie zawiera wszystkich
elementdéw wskazanych przez zalecenie Komisji Europejskiej z 14 grudnia 2004 roku w sprawie
wspierania odpowiedniego systemu wynagrodzen dyrektorow spélek notowanych na gietdzie
(2004/913/WE), uzupetnione o zalecenie KE z 30 kwietnia 2009 roku (2009/385/WE).” Ponadto
Spotka nie przedstawita deklaracji ujawniajacej polityke wynagrodzen na korporacyjnej stronie
internetowe;.

Decyzja odnosnie przestrzegania w pelni powyzszej zasady w przysziosci bedzie naleze¢ do Rady
Nadzorczej i Walnego Zgromadzenia Spoiki.

W zakresie Zasady 1.9 Dobrych Praktyk, dotyczacej zréwnowazonego udziatu kobiet i mezczyzn w
organach spdiki, skltad Zarzadu i Rady Nadzorczej jest determinowany odpowiednio decyzjg Rady
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Nadzorczej oraz Walnego Zgromadzenia. Przy powotlywaniu czionkéw Zarzadu i Rady Nadzorczej
brane sg pod uwage kompetencje tych oséb a nie ich ptec.

8.2 Ocena pozycji spétek Grupy PZU przez agencje ra  tingowe

PZU i PZU Zycie podlegaja regularnej ocenie przez agencje ratingowe. Rating nadany PZU i PZU
Zycie jest oceng wynikajacg z analizy danych finansowych, pozycji konkurencyjnej, zarzadzania i
strategii korporacyjnej. Rating zawiera réwniez perspektywe ratingowg (ang. outlook), czyli przysztg
ocene sytuacji spotki w przypadku zaistnienia okreslonych okolicznosci.

Na dzien przekazania niniejszego raportu okresowego PZU i PZU Zycie posiadaly diugoterminowy
rating kredytowy oraz rating sity finansowej (nadany przez agencje Standard & Poor's Ratings
Services w dniu 16 lipca 2009 roku) na poziomie A ze stabilng perspektywa ratingowa. Nastepnie
corocznie agencja Standard & Poor's Ratings Services potwierdzala powyzszy rating oraz
perspektywe (w dniach odpowiednio 22 lipca 2011 roku i 5 lipca 2010 roku).

Ponizsza tabela prezentuje ratingi nadane spotkom Grupy PZU przez agencje Standard&Poor’'s wraz
Z ratingami nadanymi rok wczesniej.

Rating oraz Data przyznania / Poprzedni Data przyznania /
Nazwa zakladu perspektywa aktualizaciji rating oraz aktualizaciji
perspektywa

PzU

Rating sity finansowej A /stabilna/ 22 lipca 2011 A /stabilna/ 5 lipca 2010
Rating wiarygodnosci kredytowej A /stabilna/ 22 lipca 2011 A /stabilna/ 5 lipca 2010
PZU Zycie

Rating sity finansowej A /stabilna/ 22 lipca 2011 A /stabilna/ 5 lipca 2010
Rating wiarygodnosci kredytowej A /stabilna/ 22 lipca 2011 A /stabilna/ 5 lipca 2010

8.3 Proces restrukturyzacji w PZU i PZU  Zycie

W dniu 29 grudnia 2009 roku Zarzady PZU i PZU Zycie ogtosity plan wdroZzenia programu
restrukturyzacji na lata 2010-2012.

Proces restrukturyzacji zatrudnienia jest zwigzany m.in. z centralizacjg dotychczas rozproszonych
funkcji w kilku centrach zlokalizowanych w duzych miastach Polski i zwiekszeniem specjalizacji
zatrudnianych pracownikéw, a obejmuje przede wszystkim nastepujace obszary: operacji, finansow,
likwidacji szkdd i $wiadczen oraz sieci Grupy PZU.

W 2010 roku procesem zmian w PZU i PZU Zycie w ramach zwolnien grupowych zostato objetych
6.045 pracownikow, z czego 2.439 pracownikom wreczone zostaly dokumenty rozwigzujagce umowy o

prace.
W okresie 3 miesiecy zakonczonych 31 marca 2011 roku procesem zmian w PZU i PZU Zycie zostato
objetych okoto 90 osdb, z czego 33 pracownikom wreczone zostaty dokumenty rozwigzujace umowy o

prace, ale zwolnienia w PZU i PZU Zycie byly realizowane, ze wzgledu na niewielkg ich skale, w trybie
zwolnieh indywidualnych, a nie zwolnien grupowych jak w 2010 roku.
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Z uwagi na planowang skale zwolnieh w kolejnych miesigcach 2011 roku, w dniu 11 maja 2011 roku
Zarzady PZU i PZU Zycie oglosity zamiar przeprowadzenia kolejnych zwolnien grupowych.

Na ten dzien szacowano, ze zmiang zostanie objetych do 3.316 os6b, z czego redukcje, fj.
zmniejszenie stanu zatrudnienia w PZU i PZU Zycie w 2011 roku zostaty zatozone na poziomie 1.212
0s0b.

Proces restrukturyzacji zatrudnienia w 2011 roku jest zwigzany z kontynuacjg rozpoczetych w 2010
roku dziatan i polega m.in. na dalszej integracji poszczegolnych zespotéw realizujgcych podobne
zadania w PZU i PZU Zycie, wdrozeniu narzedzi informatycznych oraz optymalizacji procesow
pozwalajacych na osiagniecie wyzszych norm (wskaznikdéw) efektywnosci pracy, a takze na dalszej
centralizacji niektérych funkcji w jednostkach centralnych. Proces restrukturyzacji zatrudnienia w 2011
roku obejmuje w najwiekszym stopniu nastepujgace obszary: operacji, finansoéw, administracji, kadr i
ptac, likwidacji szkéd i swiadczen oraz sieci we wszystkich obszarach zaréwno w jednostkach
terenowych, jak réwniez w jednostkach centralnych i Centralach PZU i PZU Zycie.

Zgodnie z przepisami ustawy z 13 marca 2003 roku o szczegoélnych zasadach rozwigzywania z
pracownikami stosunkow pracy z przyczyn niedotyczacych pracownikow (Dz. U. Nr 90, poz. 844 z
pézn. zm., ,Ustawa o0 szczegdlnych zasadach rozwigzywania stosunkéw pracy”) poziom zwolnien
grupowych i zasady ich przeprowadzenia byly konsultowane ze zwigzkami zawodowymi dziatajgcymi
w PZU i PZU Zycie i zastaty zakonczone w dniu 26 maja 2011 roku uzgodnieniem tre$ci porozumienia
okreslajgcego warunki restrukturyzacji zatrudnienia w 2011 roku, podpisanego w dniu 30 maja 2011
roku (,Porozumienie”).

Porozumienie zawiera m.in. informacje dotyczace liczby os6b objetych restrukturyzacja, kryteriow
doboru do zwolnien, pakietu finansowego, zasad ochrony wybranych grup pracownikéw oraz
harmonogram przeprowadzenia zwolnieh grupowych.

Zgodnie z zapisami Porozumienia:

e proces zwolnien grupowych w ramach restrukturyzacji zatrudnienia rozpoczat sie 13 czerwca i
zakonczy sie 10 pazdziernika 2011 roku;

« w PZU restrukturyzacjg polegajacq na zmianie warunkéw pracy lub - w przypadku braku
akceptacji ze strony pracownikdw — zwolnieniu objetych bedzie 1.706 pracownikéw, a do 1.041
pracownikéw otrzyma wypowiedzenia definitywne;

« w PZU Zycie restrukturyzacjg polegajacg na zmianie warunkéw pracy - lub w przypadku braku
akceptacji ze strony pracownikdw — zwolnieniu objetych bedzie 1.317 pracownikéw, a do 637
pracownikow otrzyma wypowiedzenia definitywne;

+ z uwagi na fakt, ze cze$¢ pracownikéw jest zatrudnionych na cze$é etatu w PZU i PZU Zycie,
taczna liczha pracownikéw objetych zmianami (zmiana warunkéw pracy i zwolnienia) nie
przekroczy 3.303 os6b. Rozwigzanie umowy o prace w skali obu spétek obejmie do 1.199 osob.

Osobom, ktére zostalty zwolnione Ilub ktére nie przyjely zaproponowanej zmiany warunkow
zatrudnienia podczas poprzedniego etapu restrukturyzacji (obejmujgcego 2010 rok i w | kwartale 2011
roku), jak tez podczas aktualnie trwajgcego etapu restrukturyzacji byty i sga proponowane
korzystniejsze warunki odejscia niz te te przewidziane prawem w podobnych sytuacjach (,Ustawa o
szczegOllnych zasadach rozwigzywania stosunkéw pracy”). Wysokos¢ dodatkowych odpraw byta i jest
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uzalezniona od poziomu wynagrodzen poszczegoélnych pracownikéw oraz ich stazu pracy w Grupie
PzU.

W okresie 3 miesiecy od 1 kwietnia do 30 czerwca 2011 roku procesem zmian w PZU i PZU Zycie
zostato objetych 347 oséb, z czego 248 pracownikom wreczone zostaly dokumenty rozwigzujace
umowy o prace.

taczne koszty z tytutu restrukturyzacji odniesione w okresie od 1 stycznia do 30 czerwca 2011 roku w
ciezar rezerwy wyniosty 17,7 min zt (w catym 2010 roku: 147,8 min zi, a w okresie od 1 stycznia do 30
czerwca 2010 roku: 28,0 min zi).

Na dzien 30 czerwca 2011 roku wartos¢ rezerwy na koszty z tytutu restrukturyzacji wyniosta 56,6 min
zt (na dzien 31 marca 2011 roku: 61,5 min z, na dzieh 31 grudnia 2010 roku: 75,3 min z}, na dzien 30
czerwca 2010 roku: 133,0 min zt, na dzien 31 grudnia 2009 roku: 158,8 min zl), co oznaczato zmiane
stanu ww. rezerwy w kwocie 18,7 min zt w okresie 6 miesiecy zakohczonym 30 czerwca 2011 roku (w
calym 2010 roku: 83,5 min zi, w okresie 6 miesiecy zakoriczonym 30 czerwca 2010 roku 25,8 min zf).

8.4 Realizacja strategii i przedsi ewziecia rozwojowe

Dziatania projektowe prowadzone w | potowie 2011 roku byly bezposrednio zwigzane z realizacjg
strategii Grupy PZU na lata 2009-2011 nakierowanej na rentowny wzrost oraz budowanie efektywnej
kosztowo organizacji nastawionej na zaspokajanie potrzeb klientow.

Obszar sprzeda zy

Wsréd dziatan zmierzajgcych do realizacji celu jakim jest rentowny wzrost na szczegélng uwage
zastuguja:

e uruchomienie procesu wdrozenia dobrze widocznych, wspoélnych dla catej Grupy PZU i
nastawionych na sprzedaz sieci nowoczesnych placowek; w ramach dziatan projektowych w 2011
roku rozpoczeto wdrozenie pierwszej transzy (40) nowoczesnych placowek wedtug
opracowanego modelu;

- wdrozenie CRM analitycznego, ktéry pozwolit na stworzenie jednolitej bazy klientéw PZU.
Narzedzie umozliwia przeprowadzenie segmentacji klientéw oraz bedzie wykorzystane do
tworzenia kampanii cross-sellowych;

« zakonczenie prac zwigzanych z rewitalizacjg obszaru sprzedazy majatkowych ubezpieczen
korporacyjnych bazujacg na podnoszeniu kompetencji zespotdw sprzedazowych i optymalizaciji
ich rozmieszczenia geograficznego.

Obszar likwidacji szkéd

W ramach dziatan nakierowanych na budowe efektywnej organizacji nastawionej na zaspokajanie
potrzeb klientow w zakresie likwidacji szkdéd i swiadczen, realizowane byly nastepujace dziatania
projektowe:

e przygotowano wdrozenie nowego modelu wspotpracy z lekarzami orzecznikami, co pozwoli na
obnizenie kosztéw likwidacji Swiadczen;
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przeprowadzono szereg usprawnien procesu merytorycznej i technicznej likwidacji szkéd
komunikacyjnych, ktérych celem jest obnizenie kosztéw likwidaciji;

opracowano pierwsza wersje modutu kierowalnosci w systemie likwidacji szkéd pozwalajacego
zwiekszy¢ efektywnosé kierowania zgtaszanych przez klientbw napraw do odpowiednich
warsztatéw z Sieci Naprawczej. Rozpoczeto prace nad kompleksowym modelem wspotpracy z
siecig warsztatéw.

Obszar operacji

W obszarze obstugi klienta oraz sprzedazy, poza wspomnianym wczesniej projektem zwigzanym z
budowag sieci nowoczesnych placoéwek, prowadzone byly nastepujace dziatania:

kontynuowano unifikacje struktur zarzadzania obecnymi placéwkami w Grupie PZU oraz proces
unifikacji pracownikéw front-office  w celu umozliwienia kompleksowej obstugi klientow
ubezpieczen zyciowych i majatkowych we wszystkich placéwkach;

wdrozono rozszerzenie funkcjonalnosci narzedzia do obstugi klientéw ubezpieczen grupowych o
mozliwosé dosprzedawania tym klientom produktéw majatkowych - pozwoli to na wykorzystanie
potencjatu sprzedazy krzyzowej produktéw majatkowych do Klientéw PZU Zycie (obecnie trwajg
szkolenia sieci sprzedazy). Rozpoczecie sprzedazy planowane jest na trzeci kwartat 2011 roku.

Usprawnienia procesowe i optymalizacja kosztow

Dodatkowo, poza wymienionymi wyzej dziataniami, w Grupie PZU w | polowie 2011 przeprowadzono
szereg inicjatyw nakierowanych na usprawnienia procesowe i optymalizacje kosztéw — nalezg do nich
miedzy innymi:

rozpoczecie kolejnego etapu restrukturyzacji zatrudnienia, w wyniku ktérego poziom zatrudnienia
ma zmniejszyc¢ sie o ok. 1 200 etatéw;

rozpoczecie procesu wdrazania wspélnego dla PZU i PZU Zycie systemu klasy ERP w oparciu 0
ujednolicone procesy dla gospodarki wiasnej, ksiegowosci ubezpieczeniowej, zaopatrzenia,
nieruchomosci oraz wspolny Plan Kont;

zakonczenie wdrozenia magistrali serwisowej, centralnego systemu integracji systemow i jednego
z kluczowych komponentéw architektury korporacyjnej. Obecnie do tego uniwersalnego
narzedzia, umozliwiajgcego budowe w aplikacji pojedynczego interfejsu do komunikacji z wieloma
systemami podtgczonych jest 38 systemdw informatycznych;

podjecie dziatan zmierzajacych do utworzenia centralnej obstugi kadrowo-ptacowej pracownikéw,
zleceniobiorcow i posrednikéw PZU i PZU Zycie w jednej lokalizacii;

uruchomienie dziatan prowadzacych do automatyzacji proceséw obstugi wyptat, dekretacji oraz
obstugi zobowigzan - w ramach kontynuacji dziatan majacych na celu optymalizacje oraz
centralizacje operacji i ksiegowosci ubezpieczeniowej w PZU;

kontynuacja dziatan majacych na celu redukcje kosztéw administracyjnych w tym m.in.
optymalizacje wykorzystania sprzetu drukujacego, optymalizacje archiwizacji oraz modernizacje
systemu telefonicznego..
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8.5 Glowne dziatania marketingowe w | potlowie 2011  roku

Dziatalno$¢ promocyjna PZU i PZU Zycie koncentrowata sie w | poétroczu 2011 na promowaniu
wizerunku PZU jako ubezpieczyciela nowoczesnego, posiadajgcego w swojej ofercie szereg
produktéw odpowiadajacych na zréznicowane, szerokie i czesto indywidualne potrzeby rynku, tzw.
praktyczne rozwigzania PZU.

Dodatkowo Grupa PZU wprowadzita element egzekucyjny do komunikacji, ktéry na state zagoscit we
wszystkich kampaniach, czyli tzw. ,nowy format reklamowy”. Format ten opiera sie na
przeciwstawieniu praw ironii losu, praktycznym rozwigzaniom, ktére oferuje PZU, a takze na
obecnosci komentatora (chtodnego obserwatora sytuacii).

W ramach wyzej opisanych dziatan prowadzono nastepujace komunikacyjne kampanie reklamowe:

« ,Nowy Format” — kampania komunikacyjna, promujaca produkty Stata Suma Ubezpieczenia oraz
Auto non-stop. Jednoczesnie byta to kampania wprowadzajaca Nowy Format.

» ,Pakiet Mlodzi Kierowcy” — kampania promujaca produkt skierowany do kierowcow w wieku 18-26
lat.

Kampanie wizerunkowe nie ograniczaty sie tylko do oferty PZU — réwnoczes$nie prowadzono dziatania
budujace wizerunek PZU Zycie jako eksperta w dostarczaniu nowoczesnych i kompleksowych
rozwigzan ochronno-inwestycyjnych. Przeprowadzono m.in.

« ,PZU Zycie” — kampanie produktows, ktéra skierowana byta do os6b ambitnych, majgcych
aspiracje oraz dgzacych do poprawy jakosci zycia swojego oraz swoich bliskich.

« ,PZU Pomoc w Zyciu” — kampania promujaca ubezpieczenia grupowe z dodatkowg opcjg karty
PZU Pomoc dla pracownikéw.

Oprocz kampanii medialnych prowadzono roéwniez szereg dziatan sponsorskich, ktore miaty
bezposredni wptyw na budowanie pozytywnego wizerunku PZU. Ubezpieczyciel wystapit jako sponsor
i mecenas rdznego rodzaju wydarzen, zaréwno o zasiegu ogoélnopolskim jak i lokalnym. Do
kluczowych dziatania w tym obszarze mozna zaliczy¢:

« sponsorowanie Zamku Krélewskiego w Warszawie,

» zorganizowanie strefy PZU podczas Nocy Muzedw na Zamku Krélewskim w Warszawie oraz w
Nowych Sukiennicach w Krakowie,,

* mecenat nad Muzeum Narodowym w Krakowie,
* sponsorowanie projektu Akcjonariat Obywatelski,
e sponsorowanie ,Rzeszéw Carpathia Festiwal 2011",
* mecenat nad Willg Decjusza w Krakowie,
e sponsorowanie Akademii Lideréw Rynku Kapitatowego,
* sponsorowanie konkursu ,Droga na Harvard”.
Dziatalno$¢ promocyjna budowania pozytywnego wizerunku PZU nie ograniczala sie wylgcznie do

komunikacji na zewnatrz. Zorganizowano réwniez 3 duze gale konczace konkursy sprzedazowe
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realizowane przez PZU i PZU Zycie: wreczenie nagrod dla najlepszych pracownikéw Pionu
Zarzadzania Siecig, najlepszych sprzedawcéw ubezpieczen grupowych PZU Zycie i drugi wspdiny
Kongres Sprzedazy PZU i PZU Zycie.

W ramach prowadzonych dziatan o charakterze edukacyjnym Grupa PZU kontynuowata w Internecie
dwa serwisy dedykowane ubezpieczeniom:

« JakieUbezpieczenie.pl” - strona edukacyjna, ktéra w prosty i tatwo dostepny sposob ttumaczy
korzysci wynikajace z produktéw ubezpieczeniowych. Nie jest to strona sprzedazowa, a wytgcznie
informacyjna;

+ ,ZycieNalOOprocent.pl” - strona zawierajgca m.in. kalkulatory oszczednosciowe, ankiety i
animacje produktowe, wywiady z gwiazdami, artykuty zachecajace do oszczedzania itp.

Jak co roku Grupa PZU prowadzita takze dziatalno$¢ prewencyjng stuzgcg poprawie bezpieczenstwa
publicznego i ograniczaniu réznego rodzaju ryzyk. W ramach tego obszaru w | pétroczu 2011 roku
podjeto nastepujgce dziatania:

» kontynuacja wspétpracy z TOPR, GOPR i WOPR;

« realizacja programu prewencyjnego ,Policja 2008";

» dzialania prewencyjne podczas projektu Kia Lotos Race;

e program prewencyjny ,Bezpieczna Flota” — cykl szkolen dla kierowcow flotowych;
» wspoOtpraca ze Stowarzyszeniem ,Misie Ratujg Dzieci”;

* program prewencyjny ,Zdrowa Gmina”, ktérego celem jest wczesne wykrywanie howotworow.

8.6 Dziatalno $¢ PZU w | potowie 2011 roku

W | poéhoczu 2011 roku dziatania PZU byly w duzej mierze skoncentrowane na kontynuaciji
restrukturyzacji portfela ubezpieczen korporacyjnych i dziataniach poprawiajgcych sprzedaz
ubezpieczen dla klientbw masowych.

Produkty — klient masowy

Ubezpieczenia komunikacyjne

e W czerwcu 2011 roku wprowadzone zostaty zmiany w ofercie ubezpieczen komunikacyjnych dla
klientéw indywidualnych i MSP. Najwazniejsze zmiany dotyczg ustalenia zasad ubezpieczania
pojazdéw w 4 roku eksploatacji w przypadku przejscia ze zryczaltowanego pakietu na
ubezpieczenie, ktérego zasady okreslajg taryfy sktadek oraz weryfikacji warunkéw ubezpieczenia
poszczeg6lnych segmentow klientéw i pojazdéw adekwatnie do ich rentownosci.

* Nowoscig w ofercie PZU jest wprowadzenie od 1 czerwca 2011 roku ubezpieczenia PZU Ochrona
Znizek, ktore moze mie¢ zastosowanie w obowigzkowym ubezpieczeniu OC posiadaczy
pojazdéw mechanicznych (OC) lub w ubezpieczeniu autocasco dla klienta indywidualnego oraz
matego lub s$redniego przedsiebiorcy (AC). Klienci, ktérzy dokupia wraz z zawarciem
ubezpieczenia OC lub AC na okres 12 miesiecy ubezpieczenie PZU Ochrona Znizek zachowajg
znizke bonus-malus w wysokosci sprzed zdarzenia w razie zaistnienia w okresie ubezpieczenia
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OC lub AC zdarzenia objetego zakresem ubezpieczenia, za ktére wyptacono odszkodowanie
powodujace zmniejszenie znizki z tytutu przebiegu ubezpieczenia.

Na biezaco dostosowywano takze ceny za ubezpieczenia komunikacyjne OC i AC do
zmieniajgcych sie warunkéw rynkowych.

Ubezpieczenia majgtkowe

W | pétorczu 2011 trwaty prace nad zmianami w ofercie ubezpieczen majgtkowych dla klientéw
indywidualnych zwigzane z zasadami ubezpieczania ryzyka powodzi. W zaleznosci od stopnia
zagrozenia powodziowego dostosowano ceny ubezpieczenia PZU DOM i PZU DOM Plus w
poszczegolnych obszarach. Zmiany weszty w zycie z dniem 1 lipca 2011 roku.

Ubezpieczenia dla MSP

Przygotowano nowelizacje najwazniejszego produktu dedykowanego klientom MSP -
kompleksowego ubezpieczenia PZU DORADCA. Zmiany OWU oraz taryfy mialy na celu
rozszerzenie dostepnosci produktu dla wszystkich klientdbw z segmentu MSP (mozliwosé
rozszerzenia o usltugi assistance, ubezpieczenie specyficznych dla prowadzonej dziatalnosci ryzyk
poprzez dodatkowe klauzule, jak np. klauzula PZU HOTEL adresowana do klientow z branzy
hotelarsko-gastronomicznej), a jednoczesnie poprawienie rentownosci produktu. Zaktualizowany
produkt ma réwniez zastgpi¢ wycofywane z oferty PZU produkty PZU PARTNER i PZU HOTEL,
ktére nie cieszyly sie zbyt duzym zainteresowaniem klientéw. Zmiany weszly w zycie z dniem 1
lipca 2011 roku.

Ubezpieczenia osobowe

W marcu br. wprowadzono nowe ubezpieczenie Wojazer — PZU Pomoc w Podrdzy zastepujace
pie¢ produktow bedacych dotychczas w ofercie PZU (Wojazer, Miedzynarodowe ubezpieczenie
kosztéw leczenia i NW, Kompleksowe ubezpieczenie cudzoziemcOw przebywajgcych na
terytorium RP, Kompleksowe ubezpieczenie ,Bezpieczny Turysta’, ubezpieczenie NNW
uczestnikdw kolonii i obozéw dzieciecych i miodziezowych). Elastyczna konstrukcja produktu
(OWU obejmujace ubezpieczenie kosztéw leczenia i ubezpieczenie assistance Pakiet
Podstawowy oraz 10 Klauzul dodatkowych) oraz mozliwosé rozszerzenia ochrony o dodatkowe
ryzyka pozwala na indywidualne dopasowanie ochrony ubezpieczeniowej dla potrzeb klienta.

Ubezpieczenia rolne

W zakresie obowigzkowych, dotowanych ubezpieczen upraw rolnych zawieranych wprowadzono
zaktualizowane stawki taryfowe, uwzgledniajac dotychczasowe, wieloletnie wyniki finansowe w
tym ubezpieczeniu.

Produkty — klient korporacyjny

Dziatania prowadzone w | péiroczu 2011 roku stanowig kontynuacje dziatan realizowanych w roku
ubiegtym i skoncentrowane byty na budowaniu jakosci portfela klientow korporacyjnych:

Zgodnie z przyjeta strategig PZU kontynuowano dziatania majgce na celu poprawe rentownosci
ubezpieczen komunikacyjnych dla klientéw korporacyjnych (AC i OC komunikacyjne), m.in.
poprzez selektywng ocene ryzyka. Skutkiem prowadzanych systematycznie dziatan
underwritingowych w tej grupie produktéw widoczna jest juz poprawa wynikéw technicznych.
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Wprowadzono réwniez modyfikacje wybranych zapiséw ogolnych warunkéw ubezpieczenia AC
dla klientow korporacyjnych.

* W obszarze ubezpieczen majgtkowych, kontynuowano polityke poprawy rentownos$ci i jakosci
portfela, poprzez ograniczenie sprzedazy i zaostrzenie kryteribw underwritingowych do branz
najbardziej szkodowych, usprawnienie procesu klasyfikacji i oceny ryzyka oraz szersze
stosowanie klauzul dodatkowych zmieniajgcych zakres ubezpieczenia.

W zakresie ubezpieczen podmiotdbw prowadzacych dziatalnos¢ leczniczg podjeto prace
zmierzajgce do dostosowania oferty produktowej do nowego systemu kompensacji szkéd z tytutu
zdarzen medycznych.

Produkty - ubezpieczenia bankowe

W | potowie 2011 rozwijano wspotprace z dotychczasowymi parterami bedacymi wiodgcymi bankami
na rynku polskim. Ponadto podjeto wspétprace z PTK Centertel Sp. z 0.0. w zakresie ubezpieczenia
telefonéw oraz ubezpieczenia laptopow.

Likwidacja szkéd

W zakresie likwidacji szk6d komunikacyjnych przeprowadzono szereg usprawnien w procesie
likwidacji, ktérych celem jest obnizenie kosztow obstugi szkdd i poprawa jakosci likwidacii
(uszczelnienie procesu). W ubezpieczeniach AC, mimo zmniejszenia liczby szkéd wzrosta srednia
wyplata - miedzy innymi na skutek wzrostu wyptat za szkody kradziezowe. W zakresie OC
komunikacyjnego $rednia szkoda ulegta zmniejszeniu na skutek zmniejszenia poziomu srednich
szkdd osobowych.

Likwidacja szk6d majgtkowych zdeterminowana zostata przez dwa elementy: wyptaty w szkodach o
duzych rozmiarach (gtdéwnie z lat ubiegtych) oraz doptaty do szkdd powstatych w wyniku powodzi w
miesigcach maju, czerwcu i sierpniu ubiegtego roku. Realizowane doptaty do ubiegtorocznych szkéd
powodziowych w | pétroczu 2011 roku byty wynikiem realizacji wyptat odszkodowan w duzych
szkodach klientéw korporacyjnych (np. rozliczenia po wykonanych pracach remontowych) oraz
doptatami wyniklymi z ponownego rozpatrzenia zgtaszanych przez poszkodowanych roszczen.
Wypfaty te byly ujete w utworzonych wczesniej rezerwach.

Likwidacja szkod rolnych w pierwszym pétroczu 2011 roku zdominowana byta przez wystgpienie
dwdch ryzyk na masowg skale: negatywnych skutkdbw przezimowania na przetomie marca i kwietnia
oraz przymrozkéw w maju. Ich skutkiem byto powstanie szkdd o wiekszych niz zazwyczaj rozmiarach,
co przelozyto sie na znaczacg dynamike wzrostu wyptat dla szkdd rolnych. Na skutek ujemnych
skutkéw przezimowania zgtoszono do PZU ponad 11 tys. szkdéd, a przymrozkéw ponad 10 tys.
taczna wartos¢ wyptat i rezerw wyniosta odpowiednio 74,6 min zt i 91,5 min zt. Prawie wszystkie
szkody zgloszone zostaly z obowigzkowego dotowanego ubezpieczenia upraw rolnych.

W zakresie ubezpieczen wypadkowych na uwage zastuguje wprowadzenie likwidacji szk6d metodag
uproszczong i zaoczng gdzie warto$¢ wyptaconego odszkodowania jest nizsza niz w tradycyjnym
procesie likwidacji szkody z uwzglednieniem komisji lekarskiej.

Niezaleznie od powyzszych zdarzen, w | potroczu 2011 roku wprowadzono szereg usprawnien w
procesie likwidacji szk6d. Nalezg do nich:
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'y

Usprawnienie procesu wzajemnego uznawania roszczen regresowych w ubezpieczeniach
komunikacyjnych i majatkowych miedzy PZU i innymi ubezpieczycielami.

Wprowadzenie rozwoju Platformy Komunikacji Szkodowej zapewniajgcej peing komunikacje w
formie elektronicznej z zaktadami Sieci Naprawczej PZU za posrednictwem informatycznego
systemu likwidacji szkéd PZU.

Wprowadzenie zmian w rozliczaniu szkdéd catkowitych oraz wykorzystanie platformy aukcyjnej
PZU Pomoc Online stuzacej do pozyskiwania ofert zakupu pozostatosci pojazdéw w szkodach
catkowitych.

Podpisanie umoéw z kilkoma kontrahentami, ktérzy beda swiadczy¢ ustugi zwigzane z orzecznictwem
lekarskim na potrzeby likwidacji szk6d z ubezpieczenh OC oraz NNW - nowy model orzecznictwa ma
skroci¢ terminy oczekiwania na badanie oraz podnies¢ jakos¢ Swiadczonych ustug.

8.7 Dziatalno $é PZU Zycie w | potowie 2011 roku

W | péiroczu 2011 roku w PZU Zycie koncentrowato sie na sprzedazy produktow ze sktadka regularng
przy réwnoczesnej pracy nad utrzymaniem rentownosci kontraktéw grupowych.

Produkty — ubezpieczenia grupowe i indywidualnie ko ntynuowane

Od dnia 1 kwietnia 2011 roku zostalty wprowadzone zmiany og6lnych warunkéw ubezpieczen,
ktore znajdujg sie w ofercie PZU Zycie SA. Modyfikacja dotyczyta grupowych ubezpieczen
ochronnych, inwestycyjnych jak réwniez indywidualnie kontynuowanych. Zmiany polegaly na
kompleksowej modernizacji zapiséw wynikajacej z dostosowania wzorcéw umownych do
ostatnich interpretacji przepiséw prawnych i regulacji obowigzujacych na rynku oraz na unifikacji
szeregu rozwigzan, ktéra miata na celu optymalizacje procesu zawarcia i obstugi oraz
ograniczenie kosztéw funkcjonowania uméw ubezpieczenia.

W | pétroczu 2011 roku Komisja Nadzoru Finansowego zarejestrowata 15 nowych pracowniczych
programoéw emerytalnych, sposrod ktorych 6 w formie wnoszenia przez pracodawce sktadek do
towarzystwa funduszy inwestycyjnych TFI PZU. W przypadku programéw w formie grupowego
ubezpieczenia na zycie z ubezpieczeniowym funduszem kapitalowym organ nadzoru na wniosek
pracodawcy prowadzgcego program wydal decyzie o zmianie zarzadzajacego z
dotychczasowego na PZU Zycie.

Produkty — ubezpieczenia indywidualne

Gtownym dziataniem zrealizowanym w | pétroczu 2011 roku w zakresie produktéw indywidualnych
byto wprowadzenie do sprzedazy nowego produktu ochronnego PZU Ochrona Rodziny. Produkt
dedykowany jest dotychczasowym Kklientom posiadajgcym okreslone umowy ubezpieczenia.
Zapewnia kompleksowg ochrone zaréwno ubezpieczonego jak i jego najblizszej rodziny. Dzieki
pakietowej budowie, produkt umozZliwia elastyczne dostosowanie zakresu ochrony do
indywidualnych potrzeb ubezpieczonego.

Sprzedaz wprowadzonego na poczatku 2010 roku produktu Plan na Zycie utrzymywala sie na
wysokim poziomie. Po pierwszych szesciu miesigcach 2011 roku liczba polis w portfelu wyniosta
13,4 tys. umow a warto$¢ przypisu na koniec | pétrocza 2011 roku osiggneta 19,4 min zk. Plan na
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Zycie to wieloletni produkt z wymogiem regularnosci optacania sktadki, wspierajacy budowe
dtugoterminowego portfela o wysokiej rentowno$ci.

W trakcie | pétrocza 2011 roku zostaty przeprowadzone 3 kolejne subskrypcje ubezpieczenia
strukturyzowanego Swiat Zyskéw, cieszacego sie zainteresowaniem klientéw poszukujacych
bezpiecznych produktow inwestycyjnych z potencjatem zysku wiekszym niz na lokacie bankowe;j.
Swiat Zyskéw stanowi alternatywe badz uzupetnienie dla innych produktéw inwestycyjnych. W
ramach subskrypcji przeprowadzonych w | pétroczu 2011 roku pozyskano 38,9 min zt przypisu.

Produkty — ubezpieczenia zdrowotne

Efektem dziatann prowadzonych w obszarze ubezpieczen zdrowotnych w | polowie 2011 roku jest
realizacja nastepujacych inicjatyw:

wprowadzenie PZU POMOC jako nowego $wiadczeniodawcy, dostawcy ustug medycyny pracy
oraz podmiotu koordynujacego sie¢ podwykonawcéw medycznych w modelu fee for service. Na
koniec pierwszego potrocza 2011 roku liczba zakontraktowanych w ramach PZU POMOC
placéwek medycznych obejmowata ok. 400 na terenie catego kraju;

przygotowanie nowej, opartej na PZU POMOC oferty produktowej w zakresie ambulatoryjnym.
Oferta kierowana jest przede wszystkim do klientéw korporacyjnych, ktérzy zainteresowani sg
fundowaniem dla swoich pracownikbw nowoczesnych, szytych na miare produktow
ubezpieczenia zdrowotnego;

kompleksowa modyfikacja OWU produktéw zdrowotnych;

zmiana systemu prowizyjnego w grupowych produktach zdrowotnych, majgca na celu
stymulowanie wzrostu sprzedazy produktow zdrowotnych.

Produkty — ubezpieczenia bankowe

W dalszym ciggu sprzedaz produktéw typu unit-linked, tj. powigzanych z funduszami
inwestycyjnymi, w szczeg6lnosci oferowanych we wspoipracy z Bankiem Millennium SA
Programu Inwestycyjnego Prestige (zaréwno w PLN jaki i w walutach obcych) utrzymywata sie na
wysokim, analogicznym do uzyskanego w tym samym okresie 2010 roku, poziomie. Jednoczes$nie
trwaty prace nad nowym ubezpieczeniem typu unit-linked ktére zostanie wdrozone w [11Q 2011.

W ramach wspotpracy z Bankiem Handlowym SA mialy miejsce 2 okresy subskrypcji
strukturyzowanego ubezpieczenia na zycie. W |l pétroczu 2011 roku planowane sa kolejne
subskrypcje. Prowadzone sa rozmowy z innymi bankami dotyczace nawigzania wspotpracy w
zakresie oferowania produktow strukturyzowanych PZU Zycie SA.

W zakresie ubezpieczehn ochronnych w | pétroczu 2011 roku kontynuowana byta wspétpraca z
dotychczasowymi partnerami bankowymi. Ze wzgledu na powr6t stabilizacji na rynku kredytow
hipotecznych, prowadzone sg intensywne prace majace na celu rozwdj oferty ubezpieczeniowej
zwigzanej z produktami hipotecznymi oferowanymi przez banki.
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Likwidacja $wiadcze n

Liczba s$wiadczen zgtoszonych z ubezpieczen grupowych i indywidualnie kontynuowanych w
pierwszym potroczu 2011 roku wyniosta niespetna 1,2 min, co w stosunku do analogicznego okresu
roku ubiegtego stanowi wzrost na poziomie 7%.

Najwiekszy wzrost liczby zgtoszen dotyczyt sztandarowego produktu — grupowego ochronnego
ubezpieczenia na zycie typ P, ktérego udziat w ogoélnej liczbie zgltoszen wynosi ponad 60%. Wzrost
liczby zgtoszen, a co za tym idzie réwniez liczby wyptat spowodowat wzrost sumy wyptaconych
swiadczen, ktéra w stosunku do pierwszego pétrocza 2010 roku zwiekszyta sie o 12%. Ponadto na
wzrost kwoty wyptaconych $wiadczen wplynelo w znaczacym stopniu podwyzszanie sum
ubezpieczenia i zawieranie nowych uméw ubezpieczen z coraz lepszymi warunkami i wyzszymi
sumami ubezpieczenia. Pomimo, iz ogélna kwota wyptat wzrosta, to w pierwszym potroczu 2011 roku
srednia wyplata uksztattowata sie na poziomie nizszym niz w analogicznym okresie roku ubiegtego.
Spadek $redniej wyptaty widoczny jest przede wszystkim w $wiadczeniach z tytutu trwatego
uszczerbku na zdrowiu, gdzie gtéwnie dzieki wprowadzeniu likwidacji uproszczonej zaocznej udato sie
zredukowacé Srednig wyptate o 14%. Uruchomienie w obszarze likwidacji $wiadczen nowego narzedzia
informatycznego pozwolito uzyskaé $sredni czas przyjecia zgtoszenia przez jednostki Front Office na
poziomie nie dluzszym niz 10 minut. Skréceniu ulegty réwniez srednie czasy likwidacji $wiadczen - w |
poétroczu 2011 roku udato sie osiggna¢ spadek sredniego czasu likwidacji az 0 64%, do poziomu 5,3
dnia. Duze spadki Srednich czasOw likwidacji widoczne sga we wszystkich grupach s$wiadczen,
zarowno zyciowych, medycznych jak i NNW. W przypadku zdarzen o najwyzszym wolumenie
zgloszen, czyli Smierci ubezpieczonego/wspotubezpieczonego decyzja Swiadczeniowa podejmowana
byla $rednio w ciggu zaledwie jednego dnia, dzieki czemu klienci otrzymywali wyptate naleznego
Swiadczenia w niespetna 3 dni. Obnizenie S$redniego czasu likwidacji mozliwe byto dzieki
wprowadzeniu szeregu usprawnien w procesie likwidacji swiadczen, takich jak m.in. zgtoszenie
internetowe i telefoniczne, elektroniczny przeptyw dokumentaciji, likwidacja uproszczona i zaoczna czy
ograniczanie koniecznosci wizyty klientéw w placéwce w celu uzupetlienia danych badz
dokumentaciji, dzieki kontaktowi telefonicznemu, mailowemu itp.

W | péiroczu 2011 roku, w ramach pilotazu w wybranych jednostkach PZU Zycie SA, Klientom zostata
zaproponowana nowa forma wypfaty Swiadczenia — autowypfata. Forma ta stanowi alternatywe dla
wyplat realizowanych w formie przekazéw pocztowych i umozliwia odebranie kwoty swiadczenia w
placowce sieci banku wspétpracujacego z PZU. W niedlugim czasie zostanie podjeta decyzja o
rozszerzeniu pilotazu na catg Polske.

Ponadto, podobnie jak PZU SA, PZU Zycie SA podpisat umowy z kilkkoma kontrahentami, ktérzy bedg
Swiadczy¢ ustugi zwigzane z orzecznictwem lekarskim na potrzeby likwidacji $wiadczen. Nowy model
orzecznictwva ma zapewni¢ szeroki dostep Klientbw do gabinetéw lekarskich, skroci¢ terminy
oczekiwania na badanie oraz podnies¢ jakos¢ swiadczonych ustug.

8.8 Dziatalno $¢ PTE PZU w | potowie 2011 roku

W | potroczu 2011 roku w PTE PZU podjeto dziatania w celu dostosowania zasad wynagradzania dla
spétek dystrybucyjnych i sieci sprzedazy w zwigzku z ustawowymi zmianami wysokosci skiadki
przekazywanej do otwartych funduszy emerytalnych(obnizenie wysokos$ci skiadki przekazywanej do
otwartych funduszy emerytalnych z 7,3% do 2,3%. Pozwolg one na poprawe rentownosci howego
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biznesu, podobnie jak wynegocjowane i wprowadzone w zycie w tym okresie nowe nizsze stawki za
przechowywanie aktywéw Funduszu, wynikajace z zawartego aneksu do umowy z dotychczasowym
depozytariuszem. Niezaleznie od tego, kierujac sie interesem cztonkow Funduszu Zarzad — w wyniku
przeprowadzonego konkursu ofert - podjat decyzje o zmianie depozytariusza $wiadczacego ustugi na
rzecz OFE PZU ,Zlota Jesien”. Decyzja ta, przy zachowaniu dotychczasowych standarddw i jakosci
ustug, wplynie na dalsze obnizenie kosztéw dziatalnosci Funduszu ze wzgledu na atrakcyjnosc
cenowg wybranej oferty. Stosowny wniosek w tej sprawie zostat juz ztozony w Komisji Nadzoru
Finansowego.

Wzrost kosztéw akwizycji PTE PZU w | potroczu 2011 roku, wynikat przede wszystkim ze spisania w
ciezar kosztéw czesci prowizji akwizycyjnych rozliczanych w czasie, bedacego konsekwencjg zmian
ustawowych.

Ponadto, w | p6troczu 2011 roku podjeto dziatania dostosowujgce sposob obstugi klientéw i tryb
informowania cztonkdw o stanie rachunku do nowych mozliwosci wynikajacych z przepiséw ustawy.

9. Wybrane pozostate Spotki Grupy PZU - kierunki ro  zwoju i wyniki
dziatalno sci

9.1 PZU Lietuva

W | pétroczu 2011 roku PZU Lietuva zajmowata trzecig pozycje na litewskim rynku ubezpieczen
majatkowych i osobowych. Spoétka zanotowata maty spadek przypisu sktadki, mierzony przypisem
sktadki (0,3%) w poréwnaniu do analogicznego okresu poprzedniego roku. Réwnoczesnie rynek
wzrost o 11,7% a udziat PZU Lietuva w rynku spadt z 12,9% w analogicznym okresie roku
poprzedniego do 11,5%. Jest to zwigzane z przebudowg portfela korporacyjnego z powodu duzej
szkodowosci ubezpieczen komunikacyjnych. Obnizyt sie takze udziat gtdwnych konkurentéw Spétki z
TOPS5 na rzecz spoétek spoza pierwszej pigtki. Wzrost rynku ubezpieczen spowodowany jest gtéwnie
poprzez sprzedaz dotowanych przez budzet ubezpieczen rolnych, ktére sg dystrybuowane przez
Vereinigte Hagelversicherung w oparciu o porozumienie z rzgdem litewskim.

Przeprowadzona restrukturyzacja i realizowanie dziatan wynikajgcych ze strategii PZU Lietuva
pozwala utrzymywac¢ dodatni wynik finansowy.

9.2 PZU Ukraine

PZU Ukraina zanotowata w | kwartale 2011 roku wysokg dynamike sktadki, wyzszg od wzrostu
zanotowanego przez rynek i zwiekszyta swoj udziat w klasycznym rynku z 3,23% do 3,68% - 11
pozycja na rynku ubezpieczen majatkowych i osobowych na Ukrainie.

W | poétroczu 2011 roku PZU Ukraina zmienita polityke dziatalnosci koncentrujac sie w pierwszej
kolejnosci na rentownosci, a nie udziale w rynku. W tym celu podjeto dziatania majace na celu
zwiekszenie efektywnosci kanatow sprzedazy wiasnej, czyli: agentéw i punktdw sprzedazy. Poprzez
wieksze zautomatyzowanie sprzedazy ladowej, zaczeto ogranicza¢ koszty administracyjne jak i
obciazenie sprzedawcéw czynnosciami administracyjnymi.. Dokonano segmentacji agentow i
stworzono program profesjonalnego wzrostu agenta korespondujgcego z segmentacjg. Nawigzano
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wspotprace z duzymi bankami ukrainskimi i dealerami samochodowymi na oferowanie pakietéw
kredyt-ubezpieczenie przy zakupie samochod6w oraz w zakresie rozwoju bancassurance.

Ponadto Spdtka podejmuje inne dzialania zwiazane z rentownoscia takie jak: redukcja zatrudnienia
oraz reorganizacja portfela ubezpieczeniowego.

9.3 TFI PZU

Wsréd kluczowych przedsiewzie¢ TFI PZU w | potroczu 2011 roku wymieni¢ nalezy:

e aktywne pozyskiwanie pracowniczych programéw emerytalnych (w | péiroczu 2011 roku
zarejestrowano 6 nowych PPE, a 3 kolejne oczekujg na rejestracie w Komisji Nadzoru
Finansowego),

e utworzenie funduszu PZU FIO Parasolowy. Fundusz ten powstat z przeksztatcenia dziewieciu
funduszy inwestycyjnych otwartych zarzadzanych przez TFl PZU w fundusz inwestycyjny otwarty
z wydzielonymi subfunduszami. PZU FIO Parasolowy skupia fundusze o réznych strategiach
inwestycyjnych, nastawionych na rozny stopien ryzyka oraz horyzont inwestycyjny. W ramach
Funduszu wydzielone sg subfundusze zaréwno bezpieczne, stabilnego wzrostu, jak réwniez
akcyjne.

Warto$¢ aktywdOw netto funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez TFI PZU spadfa w | pétroczu o
0,6% osiggajac poziom 3.211,9 min zi, co plasuje TFl PZU na 14 miejscu w$rdd 35 towarzystw
funduszy inwestycyjnych zrzeszonych w Izbie Zarzadzajacych Funduszami i Aktywami. TFl PZU
pozostaje liderem w segmencie Pracowniczych Programéw Emerytalnych wsréd krajowych TFI
gromadzac aktywa o wartosci 1.357,6 min zt. Dowodem uznania dla TFI PZU za wysoki standard
obstugi uczestnikéw PPE byto uhonorowanie produktu Polskim Godlem Promocyjnym ,Teraz Polska”
w czerwcu 2011 roku.

W kwietniu br. subfundusz PZU Energia Medycyna Ekologia (,EME") uznany zostat ,ODKRYCIEM
ROKU 2011" podczas VII edycji programu Laur Konsumenta/Klienta. EME otrzymat te nagrode za
innowacyjny charakter produktu, perspektywy odbioru przez rynek i dynamike wzrostu jego
popularnosci.

9.4 PZU AM

PZU AM w | péiroczu 2011 roku swiadczyt ustugi wytacznie na rzecz podstawowych spétek Grupy
PZU, tj. PZU, PZU Zycie oraz funduszy TFI PZU i MPTE.

Ponadto PZU AM pracowat nad nastepujgcymi projektami:
* budowa portfela inwestycyjnego funduszu sektora nieruchomosci dla Grupy PZU;

» wspoOtpraca z TFI PZU praca nad utworzeniem nowych funduszy inwestycyjnych zamknietych FIZ
RE Income oraz FIZ RE Value Opportunity dedykowanego PKP;

e usluga zarzadzania funduszami modelowymi w ramach ubezpieczeniowego funduszu
kapitatowego ,Wielowalutowy Program Inwestycyjny” (we wspbipracy z PZU Zycie);
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9.5 PZU Pomoc

Najwazniejsze przedsiewziecia PZU Pomoc w | pétroczu 2011 roku to:

wdrozenie do sprzedazy nowych typow Kart PZU Pomoc obejmujacych:

o0 Pomoc w Drodze obejmujgce swiadczenia rowniez na terenie Europy;

o Pomoc w Domu;
wdrozenie obstugi programu lojalnosciowego PZU Business Club;

uruchomienie platformy aukcyjnej PZU POMOC ONLINE umozliwiajacej sprzedaz mienia
poszkodowego (szkoda catkowita).

9.6 PZU CO

W | péiroczu 2011 roku PZU CO SA kontynuowat dalszy rozwoj dziatan operacyjnych poprzez
realizacje:

gtownych inicjatyw projektowych m.in. Platformy Aukcyjnej dla PZU Pomoc SA oraz projektu
Inkasa sktadek z Indywidualnej Kontynuaciji grupowych ubezpieczen na zycie dla PZU Zycie SA;;

rozwoju infolinii zwigzanego z przekierowaniem na numer 0 801 102 102 ruchu telefonicznego z
placowek terenowych oraz wdrozeniem ustugi zamawiania blankietow;

dziatan optymalizacyjnych dotyczacych proceséw obstugowych oraz dalszej restrukturyzaciji
posiadanych zasobow.

Istotnym czynnikiem majacym wptyw na wyniki osiggniete przez PZU CO w | péiroczu 2011 byto
obnizenie stawek na ustugi Agenta Transferowego dla TFl PZU i PZU Zycie poprzez optymalizacje
proceséw obstugowych.

10.

Planowane gtéwne kierunki rozwoju

Celem Grupy PZU jest przede wszystkim utrzymanie wiodacej pozycji na polskim rynku ustug
ubezpieczeniowych oraz osigganie atrakcyjnego zwrotu dla akcjonariuszy. Zarzad zamierza ponadto
analizowaé¢ potencjalne mozliwosci dywersyfikacji zrédet przychoddéw poprzez wykorzystywanie
nadarzajagcych sie szans biznesowych w Polsce oraz mozliwosci ekspansji miedzynarodowej. Grupa
PZU zamierza osiggna¢ powyzsze cele koncentrujgc sie na nastepujacych dziataniach:

utrzymanie udzialu w rynku przy jednoczesnej koncentracji na rentownosci podstawowej
dziatalnosci. Grupa PZU ksztattuje swdj portfel produktéw, kanaty dystrybucji oraz zasady wyceny
i akceptacji ryzyka w spos6b majacy na celu rentowny wzrost na swoich najwazniejszych rynkach.
Grupa PZU réznicuje swoje podejscie do poszczegblinych segmentéw polskiego rynku
ubezpieczeniowego w zaleznosci od udziatu w rynku i rentownosci poszczegoélnych produktéw;

w ramach grupowych ubezpieczeh na zycie oraz ubezpieczen indywidualnie kontynuowanych,
strategia Zarzadu PZU zaklada pozyskanie nowych klientéw, w szczeg6lnosci z segmentu MSP
oraz zwiekszenie liczby produktéw sprzedawanych obecnym klientom;
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e Grupa PZU uruchamia takze szereg inicjatyw majgcych na celu utrzymanie udzialu w rynku.
Dotyczy to w szczegodlnosci inicjatyw skierowanych do podmiotéw z sektora MSP, ktory stanowi
potencjalnie najszybciej rosnaca grupe klientow, zarbwno w zakresie grupowych ubezpieczen
na zycie jak i ubezpieczen majatkowych i osobowych;

« planowane sg roéwniez dalsze usprawnienia w zakresie likwidacji szkdd majace na celu wzrost
efektywnosci i dalszg optymalizacja proceséw, co powinno przetozy¢ sie na wzrost satysfakcii
klientow oraz oszczednosci na kosztach zwigzanych z likwidacja.

Zarzad zaklada, ze osiggnie powyzsze cele dzieki wdrozeniu szeregu inicjatyw, w tym miedzy innymi
centralizacji procesow w obszarach, w ktérych byly one do tej pory realizowane w sposo6b rozproszony
i do unifikacji funkcji wspoélnych w skali catej Grupy, redukcji zatrudnienia i dokonaniu inwestycji w
nowe technologie, w szczegolnosci zwigzane z wdrozeniem efektywnych proceséw obstugi klienta.

11. Zarzadzanie ryzykiem

11.1 Polityka zarz gdzania ryzykiem

Wdrozony przez grupe PZU system zarzadzania ryzykiem jest ukierunkowany na kontrole ryzyka, jak
réwniez na zachowanie odpowiedniego poziomu kapitalizacji. Poprzez identyfikacje, analize, pomiar,
kontrole, zarzadzanie oraz raportowanie ryzyka zwigzanego z prowadzong dziatalnoscig operacyjna,
Grupa PZU jest w stanie zrealizowac¢ swoje zobowigzania wobec klientow i partnerow biznesowych
oraz wypetni¢ wymogi ptynace z przepiséw prawnych i regulacji zewnetrznych.

Zarzadzanie ryzykiem w Grupie PZU jest oparte na nastepujacych gtéwnych zasadach:

* Podejmowanie kontrolowanego ryzyka: sita finansowa i trwaty wzrost warto$ci sg integralng
czescig strategii biznesowej Grupy PZU. Aby osiggac te cele, Grupa PZU prowadzi dziatalnos$¢ w
zgodzie z jasno zdefiniowang polityka ryzyka i w ramach ustanowionych ograniczen tego ryzyka.

e Jasno okreslona odpowiedzialno$¢: Grupa PZU dziala w mysl zasady przydzialu zadan,
kompetencji i odpowiedzialnosci. Delegowani pracownicy sg odpowiedzialni za ryzyko, jakie
podejmujg, a ich bodzce motywacyjne wspélgrajg z celami biznesowymi Grupy PZU.

« Adaptacja do zachodzacych zmian w srodowisku biznesowym: integralng czescig procesu kontroli
ryzyka w Grupie PZU jest zdolno$¢ do reagowania na zmiany zachodzace w srodowisku
biznesowym, wynikajace zaréwno z uwarunkowan zewnetrznych, jak i wewnetrznych Grupy PZU.

PZU oraz PZU Zycie zarzadzajg ryzykiem ubezpieczeniowym poprzez stosowanie nastepujgcych
narzedzi:

« kalkulacja i monitoring adekwatnosci rezerw techniczno-ubezpieczeniowych;
+ strategia taryfowa oraz monitoring obecnych szacunkéw i ocena adekwatnosci skfadki;

* reasekuracja.
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11.2 Testy stresu

W zwigzku ze zobowigzaniem natozonym na zaklady ubezpieczen przez Komisje Nadzoru
Finansowego, PZU i PZU Zycie przeprowadzity testy stresu dotyczace danych finansowych
raportowanych wg stanu na dzien 31 grudnia 2010 roku, zgodnie ze wskazdéwkami Komisji Nadzoru
Finansowego i przekazaty wyniki w terminie do 31 lipca 2011 roku. Dodatkowo Grupa PZU brafa
udziat w Europejskich Testach Stresu dla sektora ubezpieczeniowego przeprowadzonych prze
EIOPA, ktorych wyniki zostaty przekazane do KNF. Testy stresu wykazaty, ze Grupa PZU posiada
wystarczajace kapitaty na bezpieczne kontynuowanie dziatalnosci po przejsciu silnych zawirowan w
otoczeniu biznesowym.

DODATKOWE INFORMACJE

12. Informacje dotycz ace akcjonariuszy PZU

12.1 Wykaz akcjonariuszy PZU posiadaj gcych co najmniej 5% ogolnej liczby gtoséw
na Walnym Zgromadzeniu

Wg stanu na dziehn przekazania niniejszego raportu $rédrocznego akcjonariuszami posiadajagcymi co
najmniej 5% ogolnej liczby gloséw na Walnym Zgromadzeniu PZU sa;:

Procent udziatu w kapitale

Lp. Nazwa akcjonariusza Liczba akcji oraz gloséw zaktadowym oraz w ogolnej liczbie
gtoséw na WZA

1 Skarb Panstwa 30 385 253 35,1875 %

2 ING Otwarty Fundusz Emerytalny 4 339 308 5,0251 %

3 Pozostali akcjonariusze 51.627.739 59,7874 %

Razem 86 352 300 100,0000%

12.2 Wskazanie zmian w strukturze wkasno $ci znacznych pakietow akcji emitenta

W okresie od 1 stycznia 2011 roku do dnia przekazania niniejszego raportu $rédrocznego zaszta
znaczaca zmiana w strukturze wtasnosci znacznych pakietéw akcji PZU, polegajaca na zbyciu w dniu
10 czerwca 2011 roku przez Skarb Panstwa 8.635.230 akcji PZU w transakcjach pakietowych,
stanowigcych 10,0000 % udzialu w kapitale zaktadowym oraz taki sam udziat w ogoinej liczbie
gloséw. Przed zmiang Skarb Panstwa posiadat 39.020.483 akcje stanowigce 45,1875 % udziatu w
kapitale zaktadowym oraz taki sam udziat w ogéinej liczbie gloséw. Ponadto ING Otwarty Fundusz
Emerytalny, zarzadzany przez ING Powszechne Towarzystwo Emerytalne S.A., w wyniku nabycia
akcji w transakcjach rozliczonych na GPW w dniu 22 lipca 2011 roku, stat sie posiadaczem akcji PZU
stanowigcych powyzej 5 % gloséw na walnym zgromadzeniu Spoétki. Przed nabyciem akcji PZU
Fundusz posiadat 4 309 423 akcje, stanowigce 4,9905 % kapitatu zakladowego Spoétki oraz taki sam
udziat w ogélnej liczbie gtoséw. Po zmianie Fundusz posiada 4 339 308 akcji Spotki, stanowigcych
5,0251 % udziatu w kapitale zaktadowym oraz w ogélnej liczbie gtosow.
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12.3 Akcje lub uprawnienia do nich posiadane przez osoby zarz gdzajgce i hadzoruj gce
PZU

Liczba akcji / uprawnie i Liczba akcji / uprawnie n Wynikaj gca zmiana w

do nich na dzie n do nich na dzie n okresie pomi edzy tymi
Lp. Organ / Imi ¢ i nazwisko przekazania niniejszego  przekazania poprzedniego datami
raportu $roédrocznego raportu srédrocznego
(tj. 25 sierpnia 2011 roku) (tj. 12 maja 2011 roku)

Zarzad
1 Andrzej Klesyk - - -
2 Witold Jaworski - - -
3 Przemystaw Dabrowski - - -
4  Tomasz Tarkowski 80 80 -
5 Marcin Halbersztadt /1 - nie dotyczy -
6 Bogustaw Skuza /3 500 nie dotyczy -
7 Ryszard Trepczynski /3 - nie dotyczy -

Dyrektorzy Grupy
1 Dariusz Krzewina - - -
2 Rafat Grodzicki - - -

Rada Nadzorcza
1 Marzena Piszczek - - -
2 Zbigniew Cwiakalski - - -
3 Krzysztof Dresler - - -
4  Waldemar Maj 30 30 -
5 Dariusz Filar - - -
6  Zbigniew Derdziuk /2 - nie dotyczy -
7 Dariusz Daniluk /2 - nie dotyczy -
Razem 610 110 -

1/ Powotany w sktad Zarzadu z dniem 15 maja 2011 roku.
2/ Powotany w sktad Rady Nadzorczej z dniem 30 czerwca 2011 roku.
3/ Powotany w sktad Zarzadu z dniem 1 lipca 2011 roku.

13. Pozostate informacje

13.1 Zmiany skladu organdéw zarz adzajgcych i nadzoruj gcych PZU

Zarzad PZU

Na dzien 31 grudnia 2010 roku w sktad Zarzadu PZU wchodzili:
* Andrzej Klesyk - Prezes Zarzadu PZU;
« Witold Jaworski - Cztonek Zarzadu PZU;
* Przemystaw Dabrowski - Czlonek Zarzadu PZU.

W zwigzku z uptywem w dniu 27 czerwca 2011 roku trzyletniej kadencji obecnego Zarzadu PZU, w
dniu 2 lutego 2011 roku Rada Nadzorcza PZU podjeta uchwale o rozpoczeciu postepowania
kwalifikacyjnego na stanowisko Prezesa Zarzadu PZU oraz szesciu Cztonkéw Zarzadu PZU nowej
kadencji. Wybrani Czlonkowie Zarzadu PZU mieli by¢ odpowiedzialni za nastepujace obszary
zadaniowe: biznesu detalicznego, biznesu korporacyjnego, inwestycji, finansow, operacji i likwidaciji
szkdd oraz informatyki.
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W dniu 15 marca 2011 roku Rada Nadzorcza PZU powotata Andrzeja Klesyka w skiad Zarzadu PZU
nowej kadencji i powierzyta mu dalsze petnienie funkcji Prezesa Zarzadu PZU.

W dniu 21 kwietnia 2011 roku Rada Nadzorcza PZU podjefa kolejng decyzje o sktadzie Zarzadu PZU
na nowg kadencje.

Rada Nadzorcza postanowita powota¢ w sktad Zarzgdu PZU nastepujgce osoby:

« Tomasza Tarkowskiego - jako Czlonka Zarzadu PZU nadzorujgcego obszar likwidacji szkéd
(dodatkowo powotanie takze na éwczesnie trwajaca kadencje z dniem 21 kwietnia 2011 roku) .

» Bogustawa Skuze - jako Czlonka Zarzadu PZU nadzorujgcego obszar biznesu korporacyjnego;
« Ryszarda Trepczynskiego - jako Czlonka Zarzadu PZU nadzorujgcego obszar inwestycj;

e« Marcina Halbersztadta - jako Czlonka Zarzadu PZU nadzorujacego obszar informatyki
(dodatkowo powotanie takze na éwczesnie trwajaca kadencje z dniem 15 maja 2011 roku);

Ponadto potwierdzony na kolejng kadencje zostat mandat dla dwéch dotychczasowych Czionkéw
Zarzadu PZU:

» Przemystawa Dabrowskiego - nadzorujgcego obszar finanséw;
« Witolda Jaworskiego - nadzorujgcego obszar biznesu detalicznego.

Zgodnie z decyzja Rady Nadzorczej PZU Bogustaw Skuza i Ryszard Trepczynski powotani zostali w
sktad Zarzadu PZU nowej kadenciji od dnia 1 lipca 2011 roku.

W zwigzku z odbyciem w dniu 30 czerwca 2011 roku ZWZ PZU, na ktérym zatwierdzono jednostkowe
i skonsolidowane sprawozdanie finansowe PZU za 2010 rok, nowa kadencja Zarzadu PZU rozpoczeta
sie od dnia nastepnego po odbyciu ZWZ PZU, czyli od 1 lipca 2011 roku. Kadencja jest wspélna i
obejmuje trzy kolejne pelne lata obrotowe. Pierwszym petnym rokiem obrotowym jest rok 2012. Do
dnia przekazania niniejszego raportu srédrocznego w sktadzie Zarzadu PZU nie nastapity zadne inne
Zmiany.

Rada Nadzorcza PZU

Na dzien 31 grudnia 2010 roku sktad Rady Nadzorczej PZU przedstawiat sie nastepujaco:

* Marzena Piszczek Przewodniczaca Rady;

«  Zbigniew Cwiakalski Wiceprzewodniczacy Rady;
« Grazyna Piotrowska-Oliwa Sekretarz Rady;

« Waldemar Maj Czlonek Rady;

* Piotr Kaminski Czlonek Rady;

e Krzysztof Dresler Czionek Rady;

» Dariusz Filar Czlonek Rady.

Zgodnie ze Statutem PZU liczbe czlonkéw Rady Nadzorczej okresla uchwatg Walne Zgromadzenie
Spoiki. Cztonkowie Rady Nadzorczej sg powotywani na okres wspdlnej kadencji, ktéra obejmuje trzy

50



Grupa Kapitatowa PZU Spétki Akcyjnej
Sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitatowej Powszechnego Zaktadu Ubezpieczen Spétki Akcyjnej w | pétroczu 2011 roku

kolejne petne lata obrotowe. Rada Nadzorcza wybiera sposrdd swoich cztonkéw Przewodniczacego i
Wiceprzewodniczacego Rady Nadzorczej.

Zwyczajne Walne Zgromadzenie PZU uchwatami z dnia 30 czerwca 2011 roku ustalito liczbe
Cztonkéw Rady Nadzorczej PZU na 7 os6b i powotato w skltad Rady Nadzorczej nowej kadencji takg
liczbe os6b. Rowniez 30 czerwca 2011 roku nowo powotana Rada Nadzorcza ukonstytuowata sie i jej
skiad przedstawia sie nastepujaco:

e Marzena Piszczek Przewodniczaca Rady;

+  Zbigniew Cwigkalski Wiceprzewodniczacy Rady;
» Krzysztof Dresler Sekretarz Rady;

* Waldemar Maj Czlonek Rady;

» Dariusz Filar Czlonek Rady;

* Zbigniew Derdziuk Czionek Rady;

e Dariusz Daniluk Czionek Rady.

Pierwszym petnym rokiem obrotowym dla nowo powotanej Rady Nadzorczej jest rok 2012. Do dnia
przekazania niniejszego raportu srodrocznego w sktadzie Rady Nadzorczej PZU nie nastapity zadne
inne zmiany.

Dyrektorzy Grupy PZU

Na dzien 31 grudnia 2010 roku Dyrektorami Grupy PZU byli:
» Dariusz Krzewina;
» Rafat Grodzicki;
e Przemystaw Dabrowski;
e Mariusz Sarnowski;
e Krzysztof Branny.

W dniu 2 stycznia 2011 roku Przemystaw Dabrowski ztozyt rezygnacije ze stanowiska Dyrektora Grupy
PzU, a w dniu 24 stycznia 2011 roku Zarzad PZU odwotal Przemystawa Dagbrowskiego z tego
stanowiska i z dniem 1 lutego 2011 roku powotat Tomasza Tarkowskiego na Dyrektora Grupy PZU.

Z dniem 21 kwietnia 2011 roku, w zwigzku z powotaniem do Zarzadu PZU, Tomasz Tarkowski
przestat petni¢ obowigzki Dyrektora Grupy PZU.

Z dniem 7 lipca 2011 roku, w zwigzku z rezygnacjg z funkcji Wiceprezesa Zarzadu PZU Zycie w dniu
20 czerwca 2011 roku, Zarzad PZU odwotat Mariusza Sarnowskiego z funkcji Dyrektora Grupy PZU.

W dniu 16 sierpnia 2011 roku Krzysztof Branny ztozyt rezygnacje z petnionych przez siebie funkcji:
Cztonka Zarzadu PZU Zycie i Dyrektora Grupy PZU.

Od dnia 17 sierpnia 2011 roku do dnia przekazania niniejszego raportu $rodrocznego Dyrektorami
Grupy PZU byli:

¢ Dariusz Krzewina;
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» Rafat Grodzicki;

Wszyscy aktualni Dyrektorzy Grupy PZU wchodzg réwniez w sktad Zarzadu PZU Zycie.

13.2 Emisje, wykup i sptaty diu  znych i kapitatowych papieréw warto ~ $ciowych

W | p6troczu 2011 roku PZU nie dokonywat emisji, wykupéw ani sptat dtuznych i kapitalowych
papierow wartosciowych.

13.3 Udzielenie przez PZU lub jednostki zale zne por eczen kredytu lub po zyczki lub
udzielenie gwarancji

W | potroczu 2011 roku PZU ani jednostki zalezne nie udzielity poreczen kredytu lub pozyczki ani nie
udzielity gwarancji - tgcznie jednemu podmiotowi lub jednostce zaleznej od tego podmiotu - jezeli
laczna warto$¢ istniejgcych poreczen lub gwarancji stanowitaby réwnowarto$¢ co najmniej 10%
kapitatéw wiasnych PZU.

13.4 Post epowania tocz gce sie przed s gdem, organem wia $ciwym dla post epowania
arbitra zowego lub organem administracji

Podmioty z Grupy PZU biorg udziat w licznych sporach sadowych, arbitrazowych oraz
postepowaniach administracyjnych. Do typowych sporéw sgdowych, w ktorych biorg udziat spotki z
Grupy PZU naleza spory zwigzane z zawartymi umowami ubezpieczeniowymi, spory dotyczace
stosunku pracy oraz spory dotyczace zobowigzan umownych. Do typowych postepowan
administracyjnych, w ktérych biorg udziat sp6tki z Grupy PZU nalezg postepowania przed Prezesem
UOKIK, postepowania prowadzone przed KNF oraz postepowania zwigzane z posiadaniem
nieruchomosci. Powyzsze postepowania i spory maja charakter typowy i powtarzalny, zazwyczaj
zadne z nich z osobna nie ma istotnego znaczenia dla Grupy PZU. Wigkszo$¢ sporéw z udziatem
spotek z Grupy PZU dotyczy dwéch spétek: PZU i PZU Zycie.

PZU i PZU Zycie uwzgledniajg roszczenia sporne w procesie tworzenia rezerw techniczno-
ubezpieczeniowych na szkody znane bioragc pod uwage prawdopodobienstwo niekorzystnego
rozstrzygniecia sporu oraz szacujgc wartos¢ prawdopodobnego rozstrzygniecia. W przypadku
roszczen spornych dotyczacych waloryzaciji rent w PZU Zycie, roszczenia ujmowane s w pozostatych
rezerwach techniczno-ubezpieczeniowych w kwocie rocznej wartosci rent ponad odpowiadajgcq
kwote rezerwy ustalonej w ramach rezerw matematycznych na zycie.

W okresie 6 miesiecy zakonczonym 30 czerwca 2011 roku i do dnia przekazania niniejszego raportu
srodrocznego w Grupie PZU nie wystgpity postepowania toczace sie przed sadem, organem
whadciwym dla postepowania arbitrazowego Ilub organem administracji publicznej dotyczace
zobowigzan albo wierzytelnosci PZU lub jednostki od niego bezposrednio lub posrednio zaleznej,
ktorych jednostkowa warto$¢ stanowitaby odpowiednio co najmniej 10% kapitatow wiasnych PZU.

Na dzien 30 czerwca 2011 roku wartos¢ wszystkich 21.853 spraw toczacych sie przed sgdami,
organami wlasciwymi dla postepowan arbitrazowych lub organami administracji publicznej
prowadzonych w podmiotach z Grupy PZU wynosita tacznie 1.567,1 min zt. W kwocie tej 1.142,7 min
zt dotyczy zobowigzan, a 424,4 min zt wierzytelnosci spétek z Grupy PZU, co stanowito odpowiednio
10,21% i 3,79% kapitatow wtasnych PZU wg PSR.
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Spo6r z CSC Computer Sciences Polska Sp. z 0.0.

W dniu 9 kwietnia 2010 roku Sad Arbitrazowy doreczyt PZU Zycie pozew o zaptate w sprawie z
powddztwa CSC Computer Sciences Polska Sp. z 0.0. (,CSC”) przeciwko PZU Zycie, w ktérym CSC
domagata sie zaptaty kwoty tgcznie 8,4 min EUR w zwigzku z wdrazaniem w PZU Zycie systemu
GraphTalk. W nastepstwie kolejnych zmian powddztwa, CSC aktualnie domaga sie zaptaty kwoty
lacznie 36,8 min. zt.

Kwota dochodzona pozwem obejmuje roszczenia CSC z tytutu optat licencyjnych, za wykonanie prac
wdrozeniowych, za ustugi utrzymania systemu komputerowego, serwisowych, wynagrodzenia za
systemy komputerowe, kary umownej oraz skapitalizowanych odsetek.

W dniu 31 maja 2010 roku, w odpowiedzi na ww. pozew, PZU Zycie wnidst o stwierdzenie przez Sad
Arbitrazowy czasowej niewtasciwosci do rozpoznania czesci roszczen oraz o oddalenie powddztwa w
caloéci. W ocenie PZU Zycie, roszczenia CSC sg badz to bezzasadne, badz tez nie zostaly
udowodnione.

Wraz z odpowiedzig na pozew, PZU Zycie zlozyt pozew wzajemny przeciwko CSC, domagajac sie
zaptaty kwoty 71,9 min zt tytulem zwrotu wynagrodzenia pobranego przez CSC na podstawie zawartej
umowy, ewentualnie tytutem odszkodowania za nienalezyte wykonanie zobowigzan wynikajacych z
zawartej umowy. W odpowiedzi na pozew wzajemny, w dniu 31 sierpnia 2010 roku CSC wniost o
oddalenie w cato$ci powddztwa PZU Zycie, wskazujac, ze brakuje przestanek do uwzglednienia
roszczenia PZU Zycie.

Ponadto PZU Zycie w dniu 21 grudnia 2010 roku ztozyt w Sadzie Rejonowym dla m. st. Warszawy
wniosek o zawezwanie do proby ugodowej przeciwko CSC o zapfate odszkodowania w kwocie 123,3
min zt za szkode wyrzadzong nienalezytym wykonywaniem umowy, alternatywnie o zwrot
wynagrodzenia zaptaconego CSC na podstawie tej umowy w kwocie 71,9 min zi. Na posiedzeniu
sadowym w dniu 8 lutego 2011 roku do zawarcia ugody nie doszto. Sad umorzyt ww. postepowanie o
zawezwanie do préby ugodowej. Postanowienie w tej sprawie jest prawomocne.

Post gpowanie Urz edu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw (,UOKIK”) wobe c PzU
Zycie

W dniu 1 czerwca 2005 roku Prezes UOKIK wszczat na wniosek kilku wnioskodawcéw postepowanie
antymonopolowe wobec podejrzenia naduzywania przez PZU Zycie pozycji dominujacej na rynku
grupowych ubezpieczen pracowniczych, ktre moze stanowi¢ naruszenie art. 8 Ustawy o ochronie
konkurenciji i konsumentéw oraz art. 82 Traktatu ustanawiajgcego Wspélnote Europejska. W wyniku
rozstrzygniecia toczacego sie postepowania Prezes UOKIK decyzjg z dnia 25 pazdziernika 2007 roku
natozyt na PZU Zycie kare w wysokosci 50.384 tys. zt za utrudnianie korzystania z ofert konkurentow.

Zarzad PZU Zycie nie zgadza sie zaréwno z ustaleniami stanu faktycznego, jak i argumentacjg
prawng zawartg w decyzji. W ocenie Zarzadu PZU Zycie przy wydawaniu decyzji nie uwzgledniono
caloksztaltu materialu dowodowego i dokonano btednej kwalifikacji prawnej, a w konsekwencji
bezpodstawnie przyjeto, ze PZU Zycie posiada dominujaca pozycje na rynku.

PZU Zycie zlozyt odwotanie od tej decyzji do Sadu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw, w ktérym
sformutowano 38 zarzutéw materialno- i formalnoprawnych wobec decyzji Prezesa UOKIK.

Postanowieniem z dnia 31 maja 2010 roku Sad odrzucit odwotanie PZU Zycie uzasadniajgc to
okolicznoscia, ze decyzja Prezesa UOKIK z dnia 25 pazdziernika 2007 roku nie zostata prawidtowo
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doreczona PZU Zycie, a tym samym nie rozpoczat biegu termin do zilozenia przez PZU Zycie
odwotania od decyzji. Powyzsze postanowienie Sadu zostalo zaskarzone przez obie strony. Po
rozpoznaniu zazaleh powoda oraz pozwanego, postanowieniem z dnia 26 pazdziernika 2010 roku sad
Il instancji uchylit zaskarzone postanowienie.

Wyrokiem z dnia 17 lutego 2011 roku Sgd Okregowy w Warszawie — Sad Ochrony Konkurencji i
Konsumentéw czeséciowo zmienit zaskarzong decyzje, jednakze oddalajgc odwotanie PZU Zycie w
zakresie wysokosci natozonej kary. W dniu 6 maja 2011 roku PZU Zycie ztozyt apelacje od wyroku.

13.5 Transakcje z podmiotami powi gzanymi

W | potroczu 2011 roku PZU ani jednostki zalezne nie zawarly jednej lub wielu transakcji z podmiotami
powigzanymi, jezeli pojedynczo lub tgcznie bylyby one istotne i zostalty zawarte na innych warunkach
niz rynkowe.

13.6 Sezonowo $¢ lub cykliczno $¢ dziatalno sci

Dziatalnos¢ Grupy PZU nie podlega sezonowosci lub cyklicznosci w stopniu uzasadniajgcym
stosowanie sugestii zawartych w art. 21 MSR 34.

13.7 Dziatalno $¢ zaniechana

W | pohkoczu 2011 roku objete konsolidacjg jednostki Grupy PZU nie zaniechaly prowadzenia
jakiegokolwiek rodzaju dziatalnosci,

Nie objeta konsolidacjg spétka zalezna ICH Center SA od poczatku 2011 roku zaniechata swojej
dziatalnosci statutowej (tj. obstugi likwidacji szkéd w ramach Zielonej Karty).

13.8 Istotne zdarzenia po dacie bilansu
 Przeniesienie spotek PZU CO, TFI PZU i PZU AM z PZU Zycie do PZU, opisane w punkcie 3.2.
e Zmiany sktadu Zarzadu PZU i Dyrektoréw Grupy PZU zostaty opisane w punkcie 13.1.

13.9 Potaczenia spotek handlowych

W | péitroczu 2011 roku nie wystapity transakcje tgczenia sie PZU z innymi spétkami.

13.10 Wybor bieglego rewidenta

W dniu 13 maja 2011 roku Rada Nadzorcza PZU, dokonata wyboru firmy Deloitte Audyt Sp. z 0.0. z
siedzibg w Warszawie, Al. Jana Pawta Il 19, wpisanej przez Krajowa Izbe Bieglych Rewidentéw na
liste podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod nr 73, jako podmiotu
uprawnionego do badania sprawozdan finansowych PZU i Grupy PZU za 2011 rok, sporzadzonych
odpowiednio zgodnie z Ustawg o rachunkowosci lub z Miedzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczo$ci Finansowe;.
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13.11 Zmiany statutu PZU

W dniu 1 czerwca 2011 roku, na wniosek Skarbu Panstwa, Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie PZU
podjeto uchwate w sprawie zmiany Statutu PZU, uchwalajgc wszystkie zmiany objete trescig wniosku
akcjonariusza.

Zmiany Statutu Spotki dotyczyty nastepujacych zagadnien:

* zmian redakcyjnych dotyczacych usuniecia ze Statutu PZU przepisOw przejsciowych z okresu
funkcjonowania PZU przed wejsciem i po wejsciu na rynek regulowany w celu podniesienia
przejrzystosci Statutu PZU poprzez rezygnacje z przepisOw, ktére wraz ze ziszczeniem sie
stanow faktycznych w nich wskazanych, staly sie przepisami zbednymi.

e ograniczenia prawa glosowania akcjonariuszy wraz z przyjeciem zasad kumulacji iredukciji
gtosow.

Prawo glosowania akcjonariuszy zostalo ograniczone w ten sposob, ze Zzaden z nich nie moze
wykonywaé¢ na Walnym Zgromadzeniu wiecej niz 10% ogélnej liczby gtoséw istniejacych w PZU w
dniu odbywania Walnego Zgromadzenia, z zastrzezeniem, ze dla potrzeb ustalania obowigzkow
nabywcow znacznych pakietéw akcji przewidzianych w Ustawie z dnia 29 lipca 2005 roku o ofercie
publicznej i warunkach wprowadzania instrumentow finansowych do zorganizowanego systemu
obrotu oraz o spétkach publicznych (Dz.U. Nr 185 z 2005 roku, poz. 1539 z pézn. zm.) oraz w Ustawie
z dnia 22 maja 2003 r. o dziatalnosci ubezpieczeniowej (Dz. U. Nr 11 z 2010 roku, poz. 66 z pézn.
zm.; ,Ustawa o dziatalnosci ubezpieczeniowej”), takie ograniczenie prawa glosowania uwazane
bedzie za nieistniejgce. Dla potrzeb ograniczenia prawa do gtosowania, glosy akcjonariuszy, miedzy
ktérymi istnieje stosunek dominacji lub zaleznosci, sg sumowane.

Ograniczenia te nie dotyczg Skarbu Panstwa i akcjonariuszy dziatajacych z nim na podstawie
zawartych porozumien dotyczacych wspdlnego wykonywania prawa gtosu z akcji. Ograniczenia prawa
do gltosowania wygasajg gdy udziat Skarbu PahAstwa w kapitale zakladowym PZU spadnie ponizej
poziomu 5%.

e sposobu powotywania Rady Nadzorczej.
Cztonkowie Rady Nadzorczej PZU sg powotywani i odwotywani przez Walne Zgromadzenie.

Do chwili, gdy udziat Skarbu Panstwa w kapitale zaktadowym PZU spadnie ponizej 20%, wybér
potowy czionkéw Rady Nadzorczej powotywanych przez Walne Zgromadzenie nastepuje sposrdd
0s6b wskazanych przez Skarb Panstwa.

Z chwilg wygasniecia uprawnienia przystugujacego Skarbowi Panstwa, uprawnienie to uzyskuje inny
akcjonariusz reprezentujgcy najwyzszy udziat w kapitale zaktadowym PZU, o ile bedzie posiadat co
najmniej 20% kapitatu zakladowego.

Dodatkowo do chwili, gdy Skarb Panstwa przestanie by¢ akcjonariuszem Spéitki, ma on prawo,
stosownie do art. 354 8§ 1 Kodeksu spétek handlowych (Dz. U. Nr 94 z 2000 roku, poz. 1037 z p6zn.
zm.), do powotywania i odwolywania jednego czionka Rady Nadzorczej w drodze pisemnego
oswiadczenia skladanego Zarzadowi Spoiki. Takie powotanie lub odwotlanie jest skuteczne z chwilg
doreczenia odpowiedniego oswiadczenia Zarzadowi i nie wymaga uchwaty Walnego Zgromadzenia.

W dniu 6 czerwca 2011 roku, zgodnie z art. 32 ust 2 pkt 4 i 7 Ustawy o dziatalno$ci ubezpieczeniowej,
PZU wystgpit do KNF z wnioskiem o zatwierdzenie zmian Statutu PZU. W dniu 28 czerwca 2011 roku
KNF wydata decyzje o zatwierdzeniu zmian.
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Zgodnie z obecnie obowigzujgcym Statutem PZU (wersja zarejestrowana w KRS dnia 9 wrzesnia
2010 roku), ustalenie tekstu jednolitego Statutu PZU nalezy do kompetencji Rady Nadzorczej PZU,
ktéra uchwatg z dnia 29 lipca 2011 roku przyjefa tekst jednolity Statutu PZU. Zmiany Statutu wejdg w
zycie z dniem zarejestrowania przez sad rejestrowy. Do czasu uzyskania postanowienia sadu o
zmianie danych w KRS, obowigzujagcym pozostaje Statut PZU zarejestrowany w KRS dnia 9 wrzesnia
2010 roku.

Powyzsze zmiany Statutu podyktowane bylty konieczno$cig zapewnienia stabilizacji pozycji PZU.
Zapewniajg one stabilizacje wykonywania praw glosowych z akcji, przez co demotywujg dziatania
prowadzace do spekulacyjnego obrotu akcjami PZU, zwlaszcza takie, ktére moglyby prowadzi¢ do
tymczasowych decyzji inwestycyjnych. Zmiany dotyczace zasad powotywania Rady Nadzorczej majg
zapewni¢ dtugofalowag stabilizacje zarzadzania PZU i konsekwentne realizowanie zalozonych celéw.

Zmiany te nie uniemozliwiajg wejscia inwestora strategicznego do PZU.

13.12 Obnizenie kapitalow zakladowych spotek ubezpieczeniowych Grupy PZU na
Ukrainie

PZU Ukraine w dniu 10 marca 2010 roku, a PZU Ukraine Life w dniu 21 kwietnia 2010 roku otrzymaty
z ukrainskiego nadzoru ubezpieczeniowego protokoty w sprawie naruszen wymogow licencyjnych
polegajacych na niedostosowaniu poziomu aktywéw netto do wymogéw regulacyjnych, zgodnie z
ktorymi aktywa netto zaktadu ubezpieczen nie moga by¢ nizsze od kapitatu zaktadowego.

W zwigzku z powyzszym, w 2010 roku przeprowadzono operacje podwyzszenia kapitatow
zakltadowych ww. spoétek, a drugim etapem procesu ich restrukturyzacji kapitatowej byt wykup akciji
wlasnych w celu ich umorzenia.

W dniu 27 grudnia 2010 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie PZU Ukraine i PZU Ukraine Life
podjety uchwaly w sprawie wykupu odpowiednio:

e 29.207.233 akcji po cenie nizszej od wartosci nominalnej (10 UAH), tj. po 7,19 UAH za akcje;
» 167.989 akcji po cenie nizszej od warto$ci nominalnej (100 UAH), tj. po 21,43 UAH za akcje.
W dniu 18 stycznia 2011 roku PZU zawart z:

* PZU Ukraine umowe sprzedazy 29.207.233 akcji po cenie 7,19 UAH za akcje, o tacznej wartosci
210.000 tys. UAH (stanowigca rownowartos¢ kwota 26.448 tys. USD (75.380 tys. zl), zostala
otrzymana 31 stycznia 2011 roku);

e PZU Ukraine Life umowe sprzedazy 139.991 akcji po cenie 21,43 UAH za sztuke, o lgcznej
wartosci 3.000 tys. UAH (stanowigca rownowartos¢ kwota 378 tys. USD (1.077 tys. zl), zostata
otrzymana 31 stycznia 2011 roku).

W dniu 2 lutego 2011 roku, na mocy powyzszych uméw PZU przeniést na nabywcow prawo wtasnosci
akcji.
Pozostate 27.998 akcji PZU Ukraine Life przeznaczone do wykupu zakupiono od innego

akcjonariusza - PZU Ukraine (na mocy umowy zawartej w dniu 18 stycznia 2011 roku). W ten sposob
PZU nie utracit kontrolnego pakietu akcji PZU Ukraine Life.
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W dniu 25 marca 2011 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenia PZU Ukraine i PZU Ukraine Life
podjety uchwaly o umorzeniu akcji i obnizeniu kapitatu zaktadowego:

e PZU Ukraine - umorzenie wykupionych 29.207.233 akcji 0 wartosci nominalnej 10,00 UAH za
jedna akcje, o tacznej wartosci nominalnej 292.072 tys. UAH i obnizenie kapitatu zaktadowego o
te kwote, z 308.226 tys. UAH do 16.154 tys. UAH;

e PZU Ukraine Life - umorzenie wykupionych 167.989 akcji o wartosci nominalnej 100,00 UAH za
jedng akcje, o tgcznej wartosci nominalnej 16.799 tys. UAH i obnizenie kapitatu zaktadowego o te
kwote, z 33 000 tys. UAH do 16 201 tys. UAH.

Zmiany do statutéw PZU Ukraine i PZU Ukraine Life wynikajgce z obnizenia kapitatow zaktadowych
zostaly zarejestrowane w dniu 28 marca 2011 roku, a caly proces obnizenia kapitaléw zostat
zakonczony w dniu 28 kwietnia 2011 r. wydaniem swiadectwa rejestracji emisji akcji przez Panstwowg
Komisje ds. Papieréw Wartosciowych i Rynku Kapitatowego (,PKdsPWIiRK").

W dniu 22 czerwca 2011 roku ukrainski nadzér ubezpieczeniowy, bazujac na sprawozdaniach PZU
Ukraine na dzien 31 grudnia 2010 roku, stwierdzit niespetnianie przez PZU Ukraine wymogu
licencyjnego (zgodnie z ktérym aktywa netto zakladu ubezpieczen nie moga byé nizsze od kapitatu
zakladowego) i nakazat PZU Ukraine usuniecie przedmiotowego naruszenia do dnia 30 wrzesnia
2011 roku. Opisane powyzej przeprowadzenie procesu obnizenia kapitalu zakladowego PZU Ukraine
usuneto to naruszenie juz w kwietniu 2011 roku.

Niedobor kapitatowy PZU Ukraine Life

PZU Ukraine Life na skutek obnizenia kapitatu zakladowego, a nastepnie znacznego wzrostu kursu
EUR/UAH, przestat spetnia¢ wymog minimalnego kapitatu zaktadowego, ktdry ukrainska ustawa
ubezpieczeniowa okresla dla zaktadéw ubezpieczen na zycie na poziomie 1.500 tys. EUR (zgodnie z
obowigzujagcym kursem EUR/UAH na dzien 31 marca 2011 roku to kwota 16.823 tys. UAH, co
oznaczato niedobo6r kapitatu na kwote 622 tys. UAH na te date).

W dniu 18 kwietnia 2011 roku, na posiedzeniu Rad Nadzorczych PZU Ukraine i PZU Ukraine Life,
przedstawiono plan wzajemnego dokapitalizowania kwotg po okoto 8.000 tys. UAH, tj. akcje PZU
Ukraine Life zostang objete przez PZU Ukraine i odwrotnie. Transakcja taka pozwoli na spetnienie
wymogow licencyjnych bez dodatkowego zaangazowania srodkéw PZU.

W dniu 30 czerwca 2011 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenia PZU Ukraine i PZU Ukraine Life na
podstawie rekomendacji Rad Nadzorczych tych spétek, podjety uchwaty o:

e podwyzszeniu kapitalu zakladowego PZU Ukraine Life o kwote 2,500 tys. UAH, a kapitaléw
wlasnych o 7.872 tys. UAH w drodze emisji 25.000 akcji o wartosci nominalnej 100 UAH za akcje i
cenie emisyjnej 314,88 UAH za akcje,

« podwyzszeniu kapitatu zaktadowego PZU Ukraine o kwote 1,800 tys. UAH, a kapitatow wtasnych
0 7.517 tys. UAH w drodze emisji 180.000 akcji o wartosci nominalnej 10 UAH za akcje i cenie
emisyjnej 41,76 UAH za akcje.

Planuje sie, ze zmiany do statutéw PZU Ukraine i PZU Ukraine Life wynikajace z podwyzszenia
kapitatéw zakladowych zostang zarejestrowane do konca Il kwartatu 2011 roku, a Swiadectwa
PKdsPWIiRK zostang wydane na poczatku IV kwartatu 2011 roku.
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13.13 Cena akcji PZU

W | pétroczu 2011 roku, kurs akcji PZU odnotowat wzrost o 5,5% w relacji do kursu zamkniecia z
ostatniej sesji gietdowej na GPW w Warszawie w 2010 roku. Dla poréwnania indeks gietdowy WIG 20
w tym okresie wzrdost 0 2,1%.

Do potowy marca 2011 roku kurs akcji PZU znajdowat sie w fazie trendu bocznego o zakresie wahan
ok. 340-360 zt. Poczawszy od drugiej potowy marca kurs akcji znalazt sie w trendzie wzrostowym,
ktory trwat do 25 maja 2011 roku. Osiagnat wowczas maksimum na poziomie 396,80 zt. Na ostatniej
sesji gietdowej w okresie sprawozdawczym kurs uksztalttowat sie na poziomie 375 zt. Najnizszy kurs
zamkniecia akcji PZU w okresie sprawozdawczym wyniost 337,50 zi, za$ najwyzszy — 396,80 zi
Sredni dzienny wolumen obrotu akcjami PZU wyniést w | pétroczu 2011 roku 265.181 szt., przy czym
najwyzszy dzienny obrét odnotowano w dniu 9 czerwca 2011 roku (1.659.172 szt.)3.

Na zmiany kursu akcji PZU w okresie sprawozdawczym miaty wptyw trendy rynkowe oraz w
szczegolnosci takie czynniki jak mozliwa i faktyczna podaz akcji PZU ze strony Skarbu Panstwa,
potencjalne zmiany w sktadzie Zarzadu PZU, a takze informacje dotyczace mozliwosci zwiekszenia
poziomu wyptacanej dywidendy ponad 25-45% skonsolidowanego zysku netto wg. Miedzynarodowych
Standardéw Sprawozdawczosci Finansowej (IFRS).

W dniu 15 marca 2011 roku Rada Nadzorcza PZU powotata Pana Andrzeja Klesyka w sktad Zarzadu
PZU nowej kadencji i powierzyta mu petnienie funkcji Prezesa Zarzadu Spétki. W dniu 21 kwietnia
2011 roku Rada Nadzorcza PZU powotata do zarzadu nowej kadencji dwoch dotychczasowych
Cztonkéw: Pana Przemystawa Dabrowskiego i Pana Witolda Jaworskiego, a takze Pana Marcina
Halbersztadta, Pana Bogustawa Skuze, Pana Tomasza Tarkowskiego oraz Pana Ryszarda
Trepczynskiego.

W dniu 11 maja 2011 roku Zarzad PZU podjat uchwate dotyczaca polityki dywidendowej Spokki, ktora
zaklada, w szczegélnosci, ze wysokos¢é dywidendy wyptacanej przez PZU to 50% do 100%
skonsolidowanego zysku netto wg IFRS.

W dniu 10 czerwca 2011 roku Skarb Panstwa dokonat sprzedazy 8.635.230 akcji PZU (10% kapitatu
zakladowego). Transakcja zostata zrealizowana w trybie budowania przyspieszonej ksiegi popytu przy
cenie w wysokosci 367 zt za akcje.

W dniu 30 czerwca 2011 roku Zarzad PZU przedstawit Walnemu Zgromadzeniu informacje na temat
polityki kapitatowej oraz polityki dywidendowej. Walne Zgromadzenie podjeto uchwate o podziale
zysku PZU za rok obrotowy zakonczony w dniu 31 grudnia 2010 roku Na wyptate dywidendy zostalo
przeznaczone 2.245.159.800,00 zt, co stanowi 92,04% skonsolidowanego zysku netto wg. IFRS. Na
jedng akcje PZU przypadio 26,00 zt brutto dywidendy. Dzien, wedtug ktérego zostanie ustalona lista
akcjonariuszy uprawnionych do wyptaty dywidendy przypada na 30 wrzesnia 2011 roku. Dzien
wyplaty dywidendy to 21 pazdziernika 2011 roku.

® dane nie uwzgtiniaja transakcji pakietowych w dniu 10 czerwca (sprzeta@6 akcji przez Skarb Rstwa).
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Kurs akcji PZU w okresie 01/01/2011-30/06/2011
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Podstawowe dane dotycz gce notowa n akcji Spétki na GPW w Warszawie S.A.

j.m. 01/01/2011-30/06/2011

Liczba akcji szt.

Kurs zamkniecia z ostatniego dnia notowan okresu sprawozdawczego zt

86 352 300

375,00

Wartosé rynkowa Spotki na koniec okresu sprawozdawczego zt 32382 112 500
Najwyzszy kurs zamkniecia w okresie sprawozdawczym zt 396,80
Najnizszy kurs zamknigecia w okresie sprawozdawczym zt 337,50
Sredni wolumen obrotu na sesje szt. 265 181

Wska zniki rynku kapitatowego

Wskazniki rynku kapitaltowego na dzie n 30 czerwca 2011 roku

Warto $¢ wska znika

P/BV (C/WK)

S 2,65
Cena rynkowa / warto$¢ ksiegowa
BVPS
Warto$é ksiegowa na akcje 141,64
P/E (Cl/2
Cena / zysk netto na akcje 20,86
EPS (z})
Zysk (strata) netto / ilos¢ akcji 17,98
DY (%)
. _ ) . . . - 6,93%
Stopa dywidendy (%)= dywidenda przypadajgca na jedng akcje / cena akcji
DPS (zh)
26,0

Dywidenda na akcje

13.14 Dywidenda

W odniesieniu do zysku za 2010 rok i za lata poprzednie, podzialowi podlega wylgcznie zysk
wykazany w jednostkowym sprawozdaniu finansowym jednostki dominujacej sporzadzonym zgodnie z
Polskimi Standardami Rachunkowosci (PSR).

W dniu 11 maja 2011 roku Zarzad PZU podjat uchwate w sprawie polityki dywidendowej PZU. Przyjete
zalozenia polityki dywidendowej:

e podstawg ustalenia dywidendy ptaconej przez PZU za dany rok obrachunkowy bedzie
skonsolidowany wynik finansowy Grupy PZU zgodny z MSSF;

« wysokos¢ dywidendy:
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0 nie moze by¢ nizsza niz 50% i nie wyzsza niz 100% skonsolidowanego zysku netto
wykazanego w skonsolidowanych sprawozdaniach finansowych wg MSSF;

0 nie moze by¢ wyzsza od jednostkowego zysku netto PZU wykazanego
w jednostkowych sprawozdaniach finansowych wg PSR;

0 nie moze powodowaé obnizenia funduszy wiasnych PZU ponizej wartoSci
odpowiadajacej 250% marginesu wyptacalnosci;

0 nie moze spowodowac obnizenia sity finansowej Grupy PZU ponizej poziomu
odpowiadajacego ratingowi AA wedtug metodologii agencji Standard & Poor’s;

0 powinna uwzglednia¢ dodatkowe potrzeby kapitatowe PZU w perspektywie dwunastu
miesiecy od momentu przyjecia przez Zarzad PZU skonsolidowanego sprawozdania
finansowego Grupy PZU za dany rok.

« fundusze wlasne i margines wyptacalnosci sg kalkulowane zgodnie z normami ostroznosciowymi
ustanowionymi dla polskiego rynku ubezpieczeniowego.

Takze w dniu 11 maja 2011 roku Zarzad PZU podjat uchwate w sprawie propozycji podziatu zysku
netto za rok 2010 w kwocie 3.516,7 min. zt proponujac przeznaczyc¢:

. 2.245,2 min zt na wyptate dywidendy dla akcjonariuszy;
. 1.271,5 min zt na kapitat zapasowy.

W dniu 30 czerwca 2011 roku Walne Zgromadzenie PZU podjeto uchwate w sprawie podziatu zysku
netto za rok 2010, zgodng z ww. propozycja, zakladajac wyptate dywidendy w wysokosci 26,00 zt na
akcje i jednoczesnie okreslajac dzien ustalenia praw do dywidendy na 30 wrzesnia 2011 roku, a dzien
wyptlaty dywidendy na 21 pazdziernika 2011 roku.

OSWIADCZENIA ZARZ ADU PZU
14. Prawdziwo $¢€ i rzetelno $¢ prezentowanych sprawozda n

Wedle najlepszej wiedzy Zarzadu PZU:

e $rddroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej Powszechnego Zakiadu
Ubezpieczen Spotki Akcyjnej za okres 6 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2011 roku oraz dane
poréwnywalne (wg MSSF);

e $rddroczne jednostkowe sprawozdanie finansowe Powszechnego Zaktadu Ubezpieczeh Spoiki
Akcyjnej za okres 6 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2011 roku oraz dane poréwnywalne (wg
PSR);

zostaly sporzadzone zgodnie z obowigzujagcymi zasadami rachunkowos$ci oraz odzwierciedlajg w
sposéb prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje majatkowa i finansowag odpowiednio Grupy PZU i PZU
oraz ich wynik finansowy.

Zarzad PZU oswiadcza, ze Sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitatowej Powszechnego Zaktadu
Ubezpieczen Spdiki Akcyjnej w | péiroczu 2011 roku zawiera prawdziwy obraz rozwoju i osiggniec
oraz sytuacji Grupy PZU, w tym opis podstawowych zagrozen i ryzyka.
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15. Wybér podmiotu uprawnionego do badania sprawozd an finansowych

Zarzad PZU oswiadcza, ze podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych - Deloitte Audyt
Sp. z o0.0. - dokonujacy przegladow:

» $rodrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitalowe] Powszechnego
Zaktadu Ubezpieczen Spotki Akcyjnej za okres 6 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2011 roku (wg
MSSF);

» $rodrocznego jednostkowego sprawozdania finansowego Powszechnego Zakladu Ubezpieczen
Spoiki Akcyjnej za okres 6 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2011 roku (wg PSR)

zostat wybrany zgodnie z przepisami prawa.

Podmiot ten oraz biegli rewidenci dokonujacy tych przegladéw spetniali warunki do wydania
bezstronnych i niezaleznych raportéw z przegladoéw, zgodnie z obowigzujacymi przepisami i normami
zawodowymi.

Data Imi e i nazwisko Stanowisko / Funkcja
24 sierpnia 2011 r. | Andrzej Klesyk Prezes Zarzadu PZU

................ (pOdpls)
24 sierpnia 2011 r. | Witold Jaworski Czitonek Zarzadu PZU

................ (podpls)
24 sierpnia 2011 r. | Przemystaw Dgbrowski | Cztonek Zarzadu PZU

................ (pOdpls)
24 sierpnia 2011 r. | Tomasz Tarkowski Cztonek Zarzadu PZU

................ (podpls)
24 sierpnia 2011 r. | Marcin Halbersztadt Cztonek Zarzadu PZU

................ (podpls)
24 sierpnia 2011 r. | Bogustaw Skuza Cztonek Zarzadu PZU

................ (pOdpls)
24 sierpnia 2011 r. | Ryszard Trepczynski Cztonek Zarzadu PZU

................ (pOdpls)
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