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1. CHARAKTERYSTYKA GRUPY PZU

Grupa Kapitatowa Powszechnego Zaktadu Ubezpieczen Spotki Akcyjnej (dalej Grupa PZU) jest jedna z najwiekszych instytucji
finansowych w Polsce, a takze Europie Srodkowo-Wschodniej. Podmiotem dominujgcym Grupy PZU jest Powszechny Zaktad Ubez-
pieczen Spétka Akcyjna (dalej PZU SA, PZU), bedacy jedynym akcjonariuszem Powszechnego Zaktadu Ubezpieczen na Zycie Spétki
Akcyjnej (dalej PZU Zycie SA, PZU Zycie). SzczegStowa struktura Grupy PZU i zakres dziatalno$ci jej podmiotéw przedstawiona
zostata w rozdziale 8 ,Struktura organizacyjna Grupy PZU".

Tradycje PZU siegajg 1803 roku, kiedy powstato pierwsze na ziemiach polskich towarzystwo ubezpieczeniowe. Jako spadkobierca
ponad 200-letniej tradycji, PZU od wielu lat zapewnia kompleksowg ochrone ubezpieczeniowg we wszystkich najwazniejszych
dziedzinach zycia prywatnego, publicznego i gospodarczego.

Grupa PZU nalezy dzi$ do grona najbardziej dynamicznie rozwijajgcych sie grup kapitatowych w Polsce. W 2009 roku uzyskata
rekordowy wynik finansowy netto w historii polskich ubezpieczen (3,8 mld zt), co stawia Grupe PZU w gronie najbardziej dochodo-
wych instytucji finansowych w kraju, a takze wsrdd najbardziej efektywnych instytucji ubezpieczeniowych na rynku europejskim.

W dniu 12 maja 2010 roku PZU zadebiutowat na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie SA. Wartos¢ oferty wyniosta
blisko 8,1 mlid zt. Oferta PZU byta najwieksza w regionie Europy Srodkowo-Wschodniej od poczatku transformacji gospodarczej
i najwieksza w catej Europie od kornca 2007 roku.

Debiut akcji PZU na gietdzie zakonczyt ponad 10-letni konflikt dwoch najwiekszych udziatowcdw PZU: Skarbu Panstwa i Eureko B.V.,
a wyptacona w 2009 roku zaliczka na poczet dywidendy w wysoko$ci 12 749 917 095 zt byta najwyzszg dywidendg w historii
polskiego rynku kapitatowego.

Kurs akgji PZU na otwarciu sesji gietdowej w pierwszym dniu notowan wzrést o 11,7 proc. (w stosunku do ceny w ofercie) do 349 zt,
za$ na zamknieciu tej sesji wynidst 360 zt za akcje.

Akcje PZU sa notowane na rynku podstawowym Gietdy w systemie notowan ciggtych pod nazwga skrécong ,,PZU" i oznaczeniem ,PZU".

Grupa PZU oferuje swoim klientom najszerszg game produktéw na polskim rynku ubezpieczeniowym. W ramach podstawowej
dziatalnosci ubezpieczeniowej, obejmujacej ubezpieczenia majgtkowe, ubezpieczenia na zycie oraz pozostate ubezpieczenia
osobowe, klienci Grupy PZU maja do wyboru blisko 200 rodzajéw ubezpieczen. Oprécz dziatalnosci ubezpieczeniowej Grupa PZU
prowadzi takze dziatalno$¢ w zakresie zarzadzania otwartym funduszem emerytalnym, funduszami inwestycyjnymi i programami
oszczednosciowymi.

Grupa PZU konsekwentnie dazy do coraz petniejszego zaspokajania potrzeb klientéw, systematycznego podnoszenia jakosci ustug
oraz statego poszerzania mozliwosci rozwojowych. Logo PZU nalezy do najlepiej rozpoznawalnych znakéw towarowych w Polsce.
PZU to marka najbardziej ceniona za do$wiadczenie, tradycje, polskie pochodzenie, silng pozycje finansowg oraz tatwy dostep

do agentéw i oddziatéw firmy.
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2. PRZELOMOWE WYDARZENIA
W ROZWO0JU GRUPY PZU

2010

Pierwsza oferta publiczna akcji PZU
SA (IPO), realizacja obietnic IPO

— restrukturyzacja i dziatania
oszczednosciowe

2001

Konflikt powstaty w zwigzku

z wykonaniem Umowy Sprzedazy
Akgji, pomiedzy Eureko, BIG Bank
Gdanski SA, BIG BG Inwestycje SA
oraz Skarbem Parstwa

1998
Zawigzanie spotki akcyjnej
PTE PZU

1952

Przeksztatcenie z mocy prawa
Powszechnego Zaktadu Ubezpieczen
Wzajemnych w Panstwowy Zaktad
Ubezpieczen

1803

Poczatki ubezpieczen na ziemiach
polskich. Powstaje Towarzystwo
Ogniowe dla Miast w Prusach
Wschodnich

2001

2012
Strategia Grupy PZU
na lata 2012-2014

Nowe logo PZU

2009

Umowa Ugody i Dezinwestycji
zawarta pomiedzy Skarbem
Panstwa, Eureko, PZU i Kappa

1999

Przyjecie strategii prywatyzacji

PZU, Eureko oraz BIG Bank

Gdanski SA nabyli akcje stanowigce
odpowiednio 20% oraz 10% kapitatu
zaktadowego PZU

1991

Przeksztatcenie Panstwowego
Zaktadu Ubezpieczen

w jednoosobowg spdtke akcyjna
Skarbu Panstwa, zawigzanie spotki
akcyjnej PZU Zycie

1927

Przeksztatcenie Polskiej Dyrekcji
Ubezpieczen Wzajemnych

w Powszechny Zaktad Ubezpieczen
Wzajemnych
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3. PODSUMOWANIE WYNIKOW
FINANSOWYCH ZA 2011 ROK

Wyniki finansowe Grupy PZU wedtug Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczosci Finansowej (,MSSF”) w 2011 roku w po-

rownaniu do roku ubiegtego byty ksztattowane przede wszystkim przez:

o wzrost przypisu skfadki w Grupie PZU w obu segmentach dziatalno$ci ubezpieczeniowej — majatkowej oraz na zycie (tgcznie
ok. +5,1%);

» poprawe rentowno$ci w segmencie ubezpieczert majatkowych i osobowych, gtéwnie w produktach komunikacyjnych i majat-
kowych, co wigzato sie ze znacznie nizszym wptywem w analizowanym okresie zdarzen o charakterze katastroficznym, ktdre
w 2010 roku dotyczyty gtdwnie szkdd $niegowych i powodziowych (udziat wtasny PZU w odszkodowaniach wyptaconych wynidst
369,4 min zt);

e obnizenie poziomu kosztéw administracyjnych dzieki przeprowadzonemu w latach 2010-2011 roku programowi restrukturyzacyj-
nemu oraz programowi redukgcji kosztéw statych (-8,1%);

» spadek dochoddw z dziatalnosci lokacyjnej wynikajacy z gorszej koniunktury na rynkach kapitatowych (-42,6%);

¢ objecie konsolidacjg Grupy Kapitatowej Armatura — jednorazowy, dodatni wptyw na wynik netto w kwocie 118,9 min z.

Wynik finansowy netto Grupy PZU w 2011 roku wynidst 2.343,9 min zt i byt nizszy o 3,9% od wyniku netto roku poprzedniego.

Wskaznik ROEY wedtug stanu na koniec 2011 roku wynidst 18,3% i spadt o 2,0 p.p. w poréwnaniu do poprzedniego roku.

D ROE — wskaznik liczony jako iloraz wyniku netto oraz $redniej wartosci kapitatéw wiasnych na koniec i poczatek okresu sprawozdawczego.
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4. PODSTAWOWE DANE FINANSOWE
GRUPY PZU
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Dane po audycie, zgodnie z MSSF (tys. ziotych)

2007 2008 2009 2010 2011
1 Sktadki ubezpieczeniowe przypisane brutto 14 077 123 14 563 147 14 362 717 14 541 022 15 279 262
la Ubezpieczenia majatkowe i osobowe 8 195 769 8435 137 8 023 727 8 029 327 8 529 156
1b Ubezpieczenia na zycie 5 883 867 6130 153 6 340 822 6512 541 6 751 770
1c Niealokowane (wytgczenia konsolidacyjne i inne spotki) (2 513) (2 143) (1832) (846) (1 664)
2 Przychody z tytutu prowizji i opfat* 316 849 338 022 340 876 288 037 281 351
3 Dochod z dziatalnosci lokacyjnej 2 645 594 579 898 3469 001 2777774 1 593 826
3a Przychody netto z inwestycji 1807 102 2411755 2 363 384 1824 518 1970 254
3b l"r\"‘)’v’;fty”glt“’ sy 2 S it sty el 727 445 (855 895) 261 310 199 451 (187 247)
3¢ f\,?c'ae?“aa25&0(;’:)32;’;%5%?%(‘;"2% 2;.(“"”""” | zobowiazafi 111 047 (975 962 844 307 753 805 (189 181)
4 | Cdzkodewanialisescn ol eI (8408619) | (8592057) | (9436281) | (10384062) | (10221122)
oraz zmiana stanu rezerw techniczno-ubezpieczeniowych
5 Koszty akwizycji (1489 643) (1 668 023) (1 839 605) (1911 255) (1961 986)
6 Koszty administracyjne (1 696 325) (1774 846) (1 808 881) (1 505 784) (1383 897)
7 Zysk z dziatalno$ci operacyjnej 4 422 480 2 931 058 4601 751 3088 085 2 956 727
7a Ubezpieczenia majatkowe i osobowe 1490 575 3110 541 2719 193 3613 184 2726 518
7b Ubezpieczenia na zycie 2 865 873 1983 587 3282 367 2591 639 1880 259
7c Ubezpieczenia emerytalne 125 905 133 083 143 972 122 446 90 447
7d Niealokowane (wytaczenia konsolidacyjne i inne spotki) (59 873) (2 296 153) (1543 781) (3239 184) (1 740 497)
8 Zysk netto 3 560 349 2329718 3762911 2439 229 2 343 947
9 Kapitaty wiasne 17 836 090 20 052 390 11 266 879 12 799 926 12 869 505
10 Aktywa finansowe 49 366 335 54 220 993 48 237 593 45 345 032 46 775 359
11 Aktywa ogétem 54 682 353 59 359 041 53 287 438 50 670 557 52 129 282
12 Rezerwy techniczno-ubezpieczeniowe 30 866 621 30 767 412 30 825 046 31 822 990 32522729
ROE** 24% 12% 24% 20% 18%

* Przychody z tytutu prowizji i optat — segment ubezpieczen emerytalnych.
** Wskaznik liczony jako iloraz wyniku netto oraz $redniej wartosci kapitatow wiasnych na koniec i poczatek okresu sprawozdawczego.
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5. LIST PRZEWODNICZACEJ RADY
NADZORCZEJ PZU
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Przewodniczaca
Rady Nadzorczej PZU

A

Marzena Piszczek

Szanowni Panstwo,

rok 2011 byt dla Grupy PZU okresem kontynuacji zmian. Realizowane byty kolejne etapy restrukturyzacji w wielu obszarach, pro-
wadzono tez liczne projekty majgce na celu unowoczesnienie PZU. Wobec szeroko zakrojonych przeobrazen oraz niejednoznacz-
nych warunkéw makroekonomicznych, PZU osiggnat dobry wynik i zachowat wysokg rentownos¢ kapitatu, utrzymujac jednocze-
$nie wysoki rating Spoétki i pozycje zdecydowanego lidera na rynku ubezpieczeniowym w Polsce.

W ubiegtym roku wystapity zaréwno sprzyjajace, jak i niekorzystne czynniki makroekonomiczne wptywajace na dziatalno$¢
ubezpieczeniowa. Relatywnie wysoki wzrost PKB towarzyszyt stosunkowo stabej dynamice realnych dochodéw. Ostabienie ztotego
wobec euro negatywnie wptywato na wskaznik szkodowosci w ubezpieczeniach komunikacyjnych. Pomimo dobrej sytuacji finan-
sowej spotek oraz relatywnie wysokiego wzrostu PKB, gtéwne indeksy polskiego rynku akcji WIG oraz WIG20 odnotowaty spadki
odpowiednio 0 20,8% oraz 21,9%. Zaostrzenie kryzysu zadtuzeniowego w strefie euro, problemy fiskalne w USA oraz obciecie
najwyzszej oceny wiarygodnosci finansowej i rewizja danych o PKB tego kraju, przyczynity sie do gwattownego nasilenia awersji
do ryzyka na $wiatowych rynkach finansowych.

Wyniki finansowe Grupy PZU w 2011 roku byty ksztattowane gtéwnie przez wzrost przypisu sktadki, poprawe rentownosci

w ubezpieczeniach majgtkowych i osobowych, obnizenie poziomu kosztéw administracyjnych oraz spadek dochodéw z dziatalno-
Sci lokacyjnej (warunkowany przez zachowanie rynkéw kapitatowych). Pozytywnym sygnatem jest wzrost sktadek przypisanych
brutto, ktéry wynikat przede wszystkim ze zwiekszenia sprzedazy w obu segmentach — majatkowym i osobowym, jak i na zycie.
Suma wyptaconych przez Grupe PZU odszkodowan w 2011 roku byta w pordwnaniu do roku poprzedniego nizsza o 1,6%. Nizsze
wyniki z dziatalnosci inwestycyjnej natomiast zostaty w znacznym stopniu skompensowane wzrostem sktadki zarobionej netto
oraz spadkiem wysokosci odszkodowan i $wiadczen ubezpieczeniowych. Nalezy zauwazy¢, ze wskaznik ROE utrzymany zostat na
wysokim poziomie — 18,3%.

PZU utrzymat wysoki rating. Standard & Poor’s potwierdzit site finansowg PZU SA i PZU Zycie SA na poziomie ,A” ze stabilng per-
spektywa dla obu spotek. Pewnosc i stabilnos¢ PZU jako instytucji finansowej jest jej niezaprzeczalnym walorem. Firma pozostaje
zdecydowanym liderem rynku ubezpieczeniowego w Polsce. Udziat mierzony przypisem sktadki brutto w rynku ubezpieczen majat-
kowych i pozostatych osobowych wynidst 32,6%, natomiast w rynku ubezpieczen na zycie wzrést do 30,8%.

Dziekuje Zarzagdom oraz pracownikom Grupy PZU za wytrwato$¢ w realizowaniu strategii. Wierze, ze ambitne plany zatozone na
rok 2012 zostang zrealizowane z korzyscig dla klientéw, pracownikéw i akcjonariuszy PZU SA.

15
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Andrzej Klesyk

Prezes Zarzadu PZU

Szanowni Panstwo,

w imieniu Zarzadow spotek Grupy PZU przekazuje na Panstwa rece Raport Roczny PZU za 2011 rok.

W ramach realizacji strategii Spotki, majgcej uczyni¢ z Grupy PZU najbardziej zorientowang na potrzeby klienta instytucje finan-
sowg W naszej czesci Europy, ubiegty rok byt okresem kontynuacji zmian w wielu obszarach dziatalnosci Spotki. Realizowane byty
projekty, ktdrych celem byto znaczne przyspieszenie pracy w obszarze operacji, uproszczenie i usprawnienie obstugi administracyjnej,
podniesienie standardéw obstugi klienta, zminimalizowanie biurokracji oraz obiegu dokumentow papierowych. Restrukturyzacja

w Grupie PZU objeta takze obszar zatrudnienia, co wigzato sie z koniecznoscig przeprowadzenia zwolnien grupowych. W ramach
nowego podejscia do zarzadzania zasobami ludzkimi uruchomiono nowoczesne centrum do efektywnej obstugi kadrowej Grupy PZU.
Nowa strategia na lata 2012-2014, przyjeta w grudniu 2011 roku, bedzie kontynuacjg zmian rozpoczetych w Grupie PZU przed
kilkoma laty.

W biznesowym ujeciu ubiegty rok to dalszy cigg zmian w strukturze przypisu sktadki w segmencie ubezpieczen majatkowych
i osobowych, spowodowany restrukturyzacjg portfela klientéw korporacyjnych oraz kontynuacjg polityki cenowej w stosunku
do klientéw indywidualnych. Dziataniom tym towarzyszyta poprawa rentownosci w segmencie ubezpieczen majgtkowych

i osobowych, gtéwnie w produktach komunikacyjnych i majgtkowych.

W 2011 roku Grupa PZU zebrata 15.279,3 min zt sktadek ubezpieczeniowych, jednoczesnie kontynuowano program restrukturyzacji
oraz redukcji kosztdw statych. Rok 2011 to stabilny wzrost sktadki przypisanej brutto w ubezpieczeniach grupowych ochronnych,
spadek wysokos$ci odszkodowan i $wiadczen ubezpieczeniowych oraz spadek kosztéw administracyjnych. Na wyniki Grupy PZU
istotny wplyw miaty nizsze o 42,6% dochody z dziatalnosci inwestycyjnej, w poréwnaniu do roku poprzedniego, spowodowane
stabg koniunkturg na rynkach kapitatowych, w tym na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie (spadek indeksu WIG

0 20,8% i WIG20 o 21,9%). Zysk z dziatalnosci operacyjnej wynidst 2.956,7 min zt.

W trudnych warunkach makroekonomicznych 2011 roku oraz w kontekscie szeroko zakrojonych dziatan restrukturyzacyjnych, wynik
Grupy PZU nalezy uznac za bardzo dobry. Jest on rezultatem intensywnej pracy wszystkich pracownikéw, kadry menedzerskiej
oraz Zarzadu. W tym miejscu pragne podziekowac wszystkim za wysitek w budowaniu wartosci PZU. Radzie Nadzorczej dziekuje
za wspdtprace oraz wsparcie w waznym dla naszej Grupy czasie.
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7. KALENDARIUM WYDARZEN

e 15 marca 2011 - powotanie Andrzeja Klesyka do Zarzadu PZU nowej kadencji i powierzenie mu funkcji Prezesa Zarzadu;

e 21 kwietnia 2011 - powotanie Przemystawa Dgbrowskiego, Marcina Halbersztadta, Witolda Jaworskiego, Bogustawa Skuzy,
Tomasza Tarkowskiego i Ryszarda Trepczynskiego do Zarzadu PZU nowej kadencji;

e 11 maja 2011 - podjecie przez Zarzad PZU uchwaty dotyczacej polityki dywidendowej Spotki oraz rekomendacja wyptaty
dywidendy z zysku za 2010 rok;

e 11 maja 2011 - podjecie przez Zarzady PZU i PZU Zycie decyzji o kontynuacji procesu restrukturyzaciji zatrudnienia w obu
spdtkach;

e 11 maja 2011 — ,PZU godny zaufania” — marka PZU najwyzej oceniona w badaniu European Trusted Brands 2011 w kategorii
Lowarzystwo ubezpieczeniowe”;

e 30 maja 2011 - zawarcie porozumienia ze zwigzkami zawodowymi dziatajgcymi w PZU i PZU Zycie, okre$lajacego warunki
restrukturyzacji zatrudnienia w 2011 roku;

e 10 czerwca 2011 - zbycie przez Skarb Panstwa w transakcjach pakietowych akcji PZU, stanowigcych 10% kapitatu zaktado-
wego PZU i uprawniajgcych do 10% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu;

e 30 czerwca 2011 - Zwyczajne Walne Zgromadzenie PZU SA;

e 30 czerwca 2011 — powotanie Marzeny Piszczek, Zbigniewa Cwiakalskiego, Dariusza Daniluka, Zbigniewa Derdziuka,
Krzysztofa Dreslera, Dariusza Filara i Waldemara Maja do Rady Nadzorczej PZU nowej kadencji;

e 1 lipca 2011 - PZU mecenasem Krajowego Programu Kulturalnego Polskiej Prezydencji 2011 w ramach przewodnictwa Polski
w Radzie Unii Europejskiej;

e 22 lipca 2011 - potwierdzenie ratingu sity finansowej PZU i PZU Zycie przez agencje ratingowa Standard & Poor’s Ratings
Services na poziomie ,A”, utrzymanie perspektywy ratingowej na poziomie stabilnym dla obu Spotek;

e 27 lipca 2011 — zawiadomienie przez ING PTE SA o przekroczeniu przez ING Otwarty Fundusz Emerytalny progu 5% ogodlnej liczby
gtoséw na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy PZU;

e 20 wrzesnia 2011 — publikacja pierwszego Raportu Spotecznego PZU dotyczacego zrownowazonego rozwoju oraz dziatalnosci
spotecznej spoiki, przygotowanego w oparciu o wytyczne i standardy GRI (Global Reporting Initiative) z wykorzystaniem suple-
mentu sektorowego dla branzy finansowej (Sustainability Reporting Guidelines & Financial Services Sector Supplement);

e 30 wrzesnia 2011 — ustalenie listy akcjonariuszy uprawnionych do wyptaty dywidendy za 2010 rok;

e 6 pazdziernika 2011 - rezygnacja pana Marcina Halbersztadta z funkgji cztonka Zarzadu PZU i PZU Zycie SA;
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e 21 pazdziernika 2011 — wyptata dywidendy za 2010 rok w wysokosci 2.245.159.800,00 ztotych, tj. 26 zt brutto na jedna akcje;

e 1 grudnia 2011 — wprowadzenie systemu e-szkoda, umozliwiajgcego petng likwidacje szkody przez Internet, mozliwos¢ kon-
taktu online z PZU 24 godziny na dobe i 7 dni w tygodniu;

e 15 grudnia 2011 - PZU uznany za trzecig najcenniejszg i najmocniejsza polska marke w corocznym rankingu najcenniejszych
polskich marek dziennika ,Rzeczpospolita” (drugie miejsce w kategorii ,finanse”);

e 31 stycznia 2012 - witaczenie PZU w sktad indeksu Respect — pierwszego w regionie CEE indeksu spétek odpowiedzialnych
spotecznie;

e 15 marca 2012 — publikacja Strategii Grupy PZU na lata 2012-2014.

e 10 maja 2012 - zmiana logo i od$wiezenie marki PZU.
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8. STRUKTURA ORGANIZACYJNA
GRUPY PZU

W sktad Grupy PZU wchodzi PZU, jako podmiot dominujgcy oraz 8 spdtek objetych konsolidacjg, ktdre posiadajg akcje lub udziaty
w 17 spdtkach niepodlegajgcych konsolidacji.

Dziatalno$¢ Grupy PZU obejmuje réznorodng obstuge ubezpieczeniowg. Podmioty Grupy PZU oferujg ustugi w zakresie ubezpie-
czen na zycie, pozostatych ubezpieczen osobowych i ubezpieczen majatkowych oraz zarzadzajg aktywami klientdw w ramach

otwartego funduszu emerytalnego i funduszy inwestycyjnych.

W 2011 roku, w zakresie dziatalnosci gtéwnych jednostek Grupy PZU, nie zaszly znaczace zmiany.
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Struktura Grupy PZU
Gtowne Spotki Grupy PZU wg stanu na 31.12

.2011

PZU Zycie SA
z siedzibg w Warszawie
PZU - 100,00%

PTE PZU SA
z siedzibg w Warszawie
PZU Zycie — 100,00%

Tower Inwestycje
Sp.- z 0.0.
z siedzibg w Warszawie
PZU - 27,47%
PZU Zycie — 72,53%

Ogrodowa—Inwestycje
Sp. z 0.0.
z siedzibg w Warszawie
PZU - 100,00%

MPTE PZU SA
z siedzibg w Warszawie
PZU - 99,9994%
PZU Zycie — 0,0002%
Tower Inwestycje - 0,0002%
PZU Centrum Operagji - 0,0002%

ICH Center SA**
z siedzibg w Warszawie
PZU - 90,00%

Nadwislanska Agencja
Ubezpieczeniowa SA
z siedzibg w Tychach
PZU Zycie — 30,00%

]

Ipsilon Sp. z 0.0.
z siedzibg w Warszawie
PZU - 100,00%

Sigma Investments

—>

Sp. z 0.0.
z siedzibg w Warszawie
PZU Zycie — 100,00%

Syta Development
Sp. z 0.0. w likwidacji
z siedzibg w Warszawie
PZU - 100,00%

PZU SA
z siedzibg w Warszawie

PZU AM SA
z siedzibg w Warszawie
PZU - 100,00%

PZU Centrum Operacji SA
z siedzibg w Warszawie
PZU - 100,00%

TFI PZU SA
z siedzibg w Warszawie
PZU - 100,00%

PZU Pomoc SA
z siedzibg w Warszawie
PZU - 100,00%

Omicron SA
z siedzibg w Warszawie
PZU - 100,00%

Ipsilon Bis SA
z siedzibg w Warszawie
PZU - 100,00%

Kolej Gondolowa
Jaworzyna Krynicka SA
z siedzibg w Krynicy-Zdroju

PZU Zycie — 37,525%

(36,707% — udziat w gtosach)

Armatura Krakow SA*
z siedzibg w Krakowie
PZU Zycie — 63,778%
PZU - 0,05%

PZU Ukraina
z siedzibg w Kijowie
PZU — 89,9678%
PZU Zycie — 0,0043%
PZU Ukraina Zycie — 10,0279%

PZU Ukraina Zycie
z siedzibg w Kijowie
PZU - 53,4723%
PZU Zycie - 0,0053%
PZU Ukraina - 46,5224%

PZU Litwa
z siedzibg w Wilnie
PZU - 99,764%

PZU Litwa Zycie
z siedzibg w Wilnie
PZU - 99,3379%

LLC Financial Company
Idea-Capital
z siedzibg w Kijowie
PZU Ukraina — 100,00%

LLC SOS Service Ukraine
z siedziba w Kijowie
PZU Ukraina — 100,00%

Company with Additional
Liability InterRisk Ukraine

z siedzibg w Kijowie
PZU Ukraina — 99,00%
PZU Ukraina Zycie — 1,00%

* W sktad Grupy Kapitatowej Armatura wchodza nastepujace spotki: Armatura Krakow SA, Armatoora SA, Armatoora SA i wspdlnicy sp. k., Armagor SA.
** Z dniem 16 marca 2012 roku nastgpito otwarcie likwidacji spotki ICH Center SA.

Spotki zalezne objete konsolidacja Spotki zalezne niekonsolidowane
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Data objecia
Nazwa podmiotu Siedziba ::::2;:2;2 Przedmiot dziatalnosci
wplywu

Jednostki objete konsolidacja
1 Powszechny Zaktad Ubezpieczen SA Warszawa nd. Ubezpieczenia majatkowe i osobowe.
2 Zpsgzzse;hny Zaklad Ubezpieczefi na Warszawa 18.12.1991 Ubezpieczenia na zycie.
3 E%vsszzc(rj g%;r %wzar”z)ystwo e Warszawa 08.12.1998 Zarzadzanie funduszami emerytalnymi.
4 | Pzu Centrum OperacjiSA (p2U CO") | Warszawa 30.11.2001 | Do pomocnicza zwiazana z ubezpieczeniami fun-
s | Tnerimesoes 200 (O | s | 220nioms | Eoeoe ereows ol sshgona, 2 acener
6 PrJSC IC PZU Ukraine ("PZU Ukraine”) Kijow (Ukraina) 01.07.2005 Ubezpieczenia majatkowe.
7 UAB DK PZU Lietuva (,PZU Lietuva”) Wilno (Litwa) 26.04.2002 Ubezpieczenia majatkowe.
8 Ogrodowa-Inwestycje Sp. z 0.0. Warszawa 15.09.2004 Nabywanie, eksploatacja, wynajem i zbywanie nieruchomosci.
9 Armatura Krakéw SAD Krakow 07.10.1999 Produkcja baterii tazienkowych i kuchennych.
10 Armatoora SAY Nisko 10.12.2008 Produkcja grzejnikéw i odlewdw aluminiowych.
11 Armatoora SA i wspdlnicy sp. k.» Krakow 10.02.2009 Wykorzystanie wolnych $rodkdéw, inwestycje rozwojowe.
12 ﬁ:m:gg: gﬁ.(;lg'g.;\;vietnia 2011 roku: Gorzéw Slaski 06.09.2009 Produkcja zawordw, ustugi narzedziowe.
13 zéﬁysgﬁsgtygfun%sg LU Warszawa 15.12.2009 Lokowanie $rodkéw zebranych od cztonkéw funduszu.
Jednostki zalezne niekonsolidowane
14 PZU Pomoc SA Warszawa 18.03.2009 Ustugowa dziatalnos¢ assistance.
15 Ipsilon Sp. z 0.0.9 Warszawa 02.04.2009 %sggsgzv:sciz.ia’(alnoéé assistance oraz $wiadczenie ustug
16 Ipsilon Bis SA Warszawa 02.09.2011 Spodtka nie prowadzi dziatalnosci.
17 Omicron SA Warszawa 13.09.2011 Spodtka nie prowadzi dziatalnosci.
18 Syta Development Sp. z 0.0. w likwidadji Warszawa 29.04.1996 rNoac?g‘;vggin'iiinizst;:';vvs;‘;?enriﬁ;ﬁ:ﬁg;?ggc’i;nzié'redmtho ke
19 gcgvdasr/z_\y(sf_lv_\::c; E;B?,;JSZY Inwestycyjnych Warszawa 30.04.1999 I]\Axgsz;r;i;,n;?ir.ezentowanie i zarzadzanie funduszami
20 Sigma Investments Sp. z 0.0.? Warszawa 28.12.1999 Dziatalnos¢ inwestycyjna.
21 PZU Asset Management SA (,PZU AM") Warszawa 12.07.2001 Zarzadzanie cudzym pakietem papierdw wartosciowych

na zlecenie.
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Zakres dziatalnosci Spotek Grupy PZU — cd.

Data objecia
kontroli lub
znaczacego

wplywu

Nazwa podmiotu Siedziba Przedmiot dziatalnosci

Miedzyzaktadowe Pracownicze
22 Towarzystwo Emerytalne PZU SA Warszawa 13.08.2004 Zarzadzanie pracowniczym funduszem emerytalnym.
(,MPTE PZU SA")

PrJSC IC PZU Ukraine Life Insurance

23 (,PZU Ukraine Life") Kijow (Ukraina) 01.07.2005 Ubezpieczenia na zycie.

24 LLC SOS Services Ukraine Kijow (Ukraina) 01.07.2005 Ustugi assistance.

25 fri?r?g?s);(vgjilira%idi(f,ilor?taelrLli{?stﬁl”i?") Kijéw (Ukraina) | 01.07.2005 Ustugi prawne.

26 LLC Finansowa Kompania Idea-Kapitat Kijow (Ukraina) 06.10.2011 Ustugi finansowe.

27 UAB PZU Lietuva Gyvybes Draudimas Wilno (Litwa) 26.04.2002 Ubezpieczenia na zycie.

28 ICH Center SAY WEENE 31.01.1996 Obstuga likwidacji szkéd w ramach Zielonej Karty

(od poczatku 2011 roku spdtka nie prowadzi dziatalnosci).

Jednostki stowarzyszone

29 Kolej Gondolowa Jaworzyna Krynicka SA Krynica 17.08.1998 Prowadzenie wyciggéw narciarskich i turystycznych.

Nadwislanska Agencja Ubezpiecze-

30 niowa SA

Tychy 08.06.1999 Obstuga ubezpieczen.

1 Objeta konsolidacja metoda petng od dnia 1 stycznia 2011 roku.

2 Objety konsolidacjag metoda petng od dnia 30 czerwca 2011 roku.

3) Spdtka nie prowadzi dziatalnosci.

4 W dniu 22 grudnia 2011 roku PZU Ukraine i PZU Ukraine Life zawarty z PKO BP SA umowe sprzedazy spotki Inter-Risk, w dniu 16 stycznia 2012 roku prawo wiasnosci akgji Inter-Risk
zostato przeniesione na nabywce.

% Od dnia 1 stycznia 2011 roku Spétka nie prowadzi dziatalnosci operacyjnej, uchwata NWZ z dnia 8 marca 2012 roku postanowiono o otwarciu procesu likwidacjii z dniem 16 marca 2012 roku.

W dalszej czesci dokumentu, opisujac zakres dziatalnosci i wyniki Grupy PZU, w szczegdlnosci uwzglednione zostaty nastepujace
podmioty, wyrdznione ze wzgledu na ich uczestnictwo w gtéwnych obszarach aktywnosci Grupy PZU:
e PZU SA (PZU)

e PZU Zycie SA (PZU Zycie)

e PTE PZU SA (PTE PZU)

e PZU Lietuva

e PZU Ukraine

e TFI PZU SA (TFI PZU)

e PZU Asset Management SA (PZU AM)

e PZU Pomoc SA (PZU Pomoc)

e PZU Centrum Operacji SA (PZU CO SA)
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Zespot Zarzadzajacy PZU (na dzien 31 marca 2012)

Andrzej Klesyk
Prezes Zarzadu PZU
Szef Grupy PZU.

Witold Jaworski

Czlonek Zarzadu PZU

Cztonek Zarzadu PZU Zycie
Odpowiada za ubezpieczenia
masowe, ubezpieczenia
bancassurance, sie¢ sprzedazy
oraz marketing.

Tomasz Tarkowski

Czlonek Zarzadu PZU

Cztonek Zarzadu PZU Zycie
Odpowiada za likwidacje szkod
i assistance.

Dariusz Krzewina

Prezes Zarzadu PZU Zycie
Dyrektor Grupy PZU
Odpowiada za ubezpieczenia
na zycie, sprawy kadrowe

i sie¢ Grupy PZU.

Przemystaw Henschke
Cztonek Zarzadu PZU Zycie
Dyrektor Grupy PZU
Odpowiada za IT.

RAPORT ROCZNY 2011

Przemystaw Dabrowski
Cztonek Zarzadu PZU

Cztonek Zarzadu PZU Zycie

Szef Pionu Finansowego
Odpowiada za ksiegowos¢,
planowanie i kontroling, polityke
podatkowa i aktuariat.

Bogustaw Skuza

Czlonek Zarzadu PZU
Odpowiada za ubezpieczenia
korporacyjne i reasekuracje.

Ryszard Trepczynski

Czlonek Zarzadu PZU

Cztonek Zarzadu PZU Zycie
Odpowiada za obszar inwestycji
oraz analizy makroekonomiczne.

Rafatl Grodzicki

Cztonek Zarzadu PZU Zycie
Dyrektor Grupy PZU

Odpowiada za contact center oraz
operacje ubezpieczeniowe.

Stawomir Niemierka
Cztonek Zarzadu PZU Zycie
Dyrektor Grupy PZU
Odpowiada za bezpieczenstwo
i zarzadzanie ryzykiem.
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Skiad Zarzadu PZU

Na dzien 1 stycznia 2011 roku sktad Zarzadu PZU tworzyli:
e Andrzej Piotr Klesyk — Prezes Zarzadu PZU;

e Witold Jaworski — Czlonek Zarzadu PZU;

e Przemystaw Dabrowski — Cztonek Zarzadu PZU.

Z dniem 21 kwietnia 2011 roku Rada Nadzorcza powotata
na Cztonka Zarzadu p. Tomasza Tarkowskiego.

Z dniem 15 maja 2011 roku Rada Nadzorcza powotata
na Cztonka Zarzadu p. Marcina Halbersztadta.

Z dniem 1 lipca 2011 roku Rada Nadzorcza powotata na Czton-
kéw Zarzadu p. Bogustawa Skuze i Ryszarda Trepczynskiego.

W dniu 6 pazdziernika 2011 roku Marcin Halbersztadt ztozyt
rezygnacje z funkgcji Cztonka Zarzadu PZU.

Na dzien 31 grudnia 2011 roku sktad Zarzadu PZU ksztattowat
sie nastepujgco:

o Andrzej Piotr Klesyk - Prezes Zarzadu PZU;

e Witold Jaworski - Czionek Zarzadu PZU;

e Przemystaw Dabrowski - Czlonek Zarzadu PZU;

e Tomasz Tarkowski — Cztonek Zarzadu PZU;

e Bogustaw Skuza - Czlonek Zarzadu PZU;

e Ryszard Trepczynski - Cztonek Zarzadu PZU.

Obecna kadencja Zarzadu PZU rozpoczeta sie z dniem 28 czerwca
2011 roku i potrwa trzy kolejne petne lata obrotowe. Mandaty
cztonkdéw Zarzadu wygasng najpozniej z dniem odbycia Wal-
nego Zgromadzenia zatwierdzajgcego sprawozdanie finansowe
za ostatni petny rok obrotowy petnienia przez nich funkgji.

30

Skiad Rady Nadzorczej PZU

Na dzien 1 stycznia 2011 roku w Radzie Nadzorczej PZU funk-
cje pehili:

e Marzena Piszczek — Przewodniczaca Rady;

o Zbigniew Cwiakalski — Wiceprzewodniczacy Rady;

o Krzysztof Dresler — Czlonek Rady;

e Dariusz Filar — Czlonek Rady;

e Waldemar Maj — Czlonek Rady;

e Piotr Maciej Kaminski — Cztonek Rady;

e Grazyna Piotrowska-Oliwa — Sekretarz Rady.

W dniu 30 czerwca 2011 roku Zwyczajne Walne Zgromadzenie
do Rady Nadzorczej PZU nowej kadencji powotato nastepujace
osoby:

e Marzena Piszczek — Czlonek Rady;

e Zbigniew Cwiakalski — Czlonek Rady;

e Krzysztof Dresler — Czlonek Rady;

e Dariusz Filar — Czlonek Rady;

e Waldemar Maj — Czlonek Rady;

e Zbigniew Derdziuk — Cztonek Rady;

e Dariusz Daniluk — Cztonek Rady.

W dniu 30 czerwca 2011 roku nastgpito ukonstytuowanie sie
Rady Nadzorczej PZU. Rada Nadzorcza postanowita powierzy¢
Marzenie Piszczek funkcje Przewodniczacej, Zbigniewowi
Cwiakalskiemu — funkcje Wiceprzewodniczacego i Krzysztofowi
Dreslerowi — funkcje Sekretarza Rady.

Obecna kadencja Rady Nadzorczej PZU rozpoczeta sie z dniem
30 czerwca 2011 roku i zakonczy sie po uptywie trzech kolejnych
petnych lat obrotowych. Mandaty cztonkéw Rady Nadzorczej
wygasng najpdzniej z dniem odbycia Walnego Zgromadzenia
zatwierdzajacego sprawozdanie finansowe za ostatni petny

rok obrotowy petnienia przez nich funkgji, tj. z dniem odbycia
Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia w 2015 roku.
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10. tAD KORPORACYJNY

Zbior zasad tadu korporacyjnego

W 2011 roku PZU stosowat sie do zbioru zasad ,,Dobrych Prak-
tyk Spétek Notowanych na Gietdzie Papierow Wartosciowych”,
obowigzujgcego na Gietdzie Papierow Wartosciowych w War-
szawie (dalej ,,Dobre Praktyki Spotek Notowanych na GPW").
Kodeks ,Dobre Praktyki Spotek Notowanych na GPW”
dostepny jest na stronie internetowej (www.corp-gov.gpw.pl)
poswieconej tadowi korporacyjnemu na Gietdzie Papierow
Wartos$ciowych w Warszawie oraz na korporacyjnej stronie
internetowej www.pzu.pl w sekcji dedykowanej akcjonariu-
szom PZU - ,Relacje inwestorskie”.

Poza wyzej wymienionymi zasadami fadu korporacyjnego PZU
stosuje Zasady etyczne oraz z zakresu spotecznej odpowiedzial-
nosci biznesu zawarte m.in. w nastepujacych dokumentach:

e Zasadach Dobrych Praktyk Ubezpieczeniowych uchwalonych
w dniu 8 czerwca 2009 roku przez Walne Zgromadzenie
Polskiej Izby Ubezpieczeniowej (,,PIU"), zrzeszajacej zaktady
ubezpieczen funkcjonujace na polskim rynku. Przyjete
przez PZU zasady okre$lajg sposob postepowania zaktadow
ubezpieczeniowych w relacjach z klientami, posrednikami
ubezpieczeniowymi, KNF i Rzecznikiem Ubezpieczonych
oraz mediami, reguluja takze relacje pomiedzy samymi
ubezpieczycielami, jak réwniez dziatania zaktadéw ubez-
pieczeniowych wystepujacych jako uczestnicy publicznego
obrotu papierami wartosciowymi. Dokument ten dostepny
jest stronie PIU.

» Dobrych Praktykach w PZU. Dokument ten podkresla role
wartosci etycznych obowigzujgcych we wszystkich aspektach
funkcjonowania PZU. Opisuje dobre praktyki biznesowe
w PZU. Upowszechnia i promuje kulture przestrzegania
obowiazujgcego prawa, podejmowania decyzji w oparciu
o kryteria etyczne oraz odpowiedzialnosci za podejmowane
decyzje. Dokument dostepny jest na stronie internetowej PZU.

¢ Raporcie spotecznym PZU. To pierwszy raport dotyczacy
zrownowazonego rozwoju oraz dziatalnosci spotecznej
PZU, ktory zostat przygotowany w oparciu o wytyczne
i standardy GRI (Global Reporting Initiative) z wykorzy-
staniem suplementu sektorowego dla branzy finansowej

(Sustainability Reporting Guidelines & Financial Services
Sector Supplement). Raport jest elementem wdrazania
strategii CSR (spotecznej odpowiedzialnosci biznesu) w PZU
i porusza szereg kwestii z wielu obszardw, takich jak: tad
korporacyjny, dostepnosc¢ ustug, jakos¢ produktow, bez-
pieczenstwo danych, wptyw dziatan PZU na $rodowisko,

a takze czynne zaangazowanie PZU w dziatalno$¢ spoteczna.
Dokument takze dostepny na stronie internetowej PZU.

Stosowanie ,, Dobrych Praktyk Spotek Notowanych
na GPW”

Rok 2011 potwierdzit przywigzanie PZU do najwyzszych
standarddéw fadu korporacyjnego. Nie odnotowano zadnych
naruszen regut, okreslonych w zasadach ,Dobrych Praktyk
Spotek Notowanych na GPW”, opisanych w rozdziatach 1II, III

i 1V, z zastrzezeniem rekomendacji wskazanych w pkt I.5. i I.9.
~Dobrych Praktyk Spétek Notowanych na GPW”. Komunikat

0 niestosowaniu w petni tych rekomendaciji nie byt przekazywa-
ny zgodnie z wytaczeniem na podstawie uchwaty Zarzadu GPW
z dnia 11 grudnia 2007 roku obowigzku publikowania przez
emitentow raportdw, o ktérych mowa w § 29 ust. 3 Regulaminu
GPW, w odniesieniu do zasad tadu korporacyjnego zawartych
w czesci I ,,Dobrych Praktyk Spétek Notowanych na GPW”,

W zakresie I rozdziatu ,Dobrych Praktyk Spdtek Notowanych
na GPW” zawierajgcych ,Rekomendacje” komentarza wymagaja
dwa punkty.

W odniesieniu do rekomendagiji 1.5. ,,Dobrych Praktyk Spotek
Notowanych na GPW”, dotyczacej polityki wynagrodzen cztonkdw
organdw zarzadzajgcych i nadzorujgcych, ustalanie wyna-
grodzen cztonkow Rady Nadzorczej nalezy do kompetencji
Walnego Zgromadzenia PZU, natomiast o wynagrodzeniach
cztonkdéw Zarzadu decyduje w drodze uchwaty Rada Nad-
zorcza PZU.

Wynagrodzenia cztonkéw Rady Nadzorczej sg jednoznacznie
okreslone w uchwale Walnego Zgromadzenia. Wysoko$¢
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wynagrodzenia uzalezniona jest od funkcji petnionej w Radzie
Nadzorczej i nie przystuguje za ten miesigc, w ktorym
cztonek Rady Nadzorczej nie byt obecny na posiedzeniu

z powododw nieusprawiedliwionych. O usprawiedliwieniu

lub nieusprawiedliwieniu nieobecnosci cztonka Rady Nadzor-
czej na jej posiedzeniu decyduje Rada Nadzorcza w formie
uchwaty.

Zasady wynagrodzenia cztonkdw Zarzadu zostaty okreslone
przez Rade Nadzorczg. Wynagrodzenie cztonkéw Zarzadu
jest kilkusktadnikowe i obejmuje wynagrodzenie miesieczne
zasadnicze, $wiadczenia dodatkowe oraz premie roczng,
ktéra 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 cztonkéw organéw zarzadzajacych

i nadzorczych nie zawiera wszystkich elementéw wskazanych
przez zalecenie Komisji Europejskiej z 14 grudnia 2004 roku
w sprawie wspierania odpowiedniego systemu wynagro-
dzen dyrektoréw spétek notowanych na gietdzie (2004/913/
WE), uzupetnione o zalecenie KE z 30 kwietnia 2009 roku
(2009/385/WE).

Druga sprawa wymagdajaca wyjasnienia jest rekomendacja
zawarta w punkcie 1.9. ,Dobrych Praktyk Spétek Notowanych
na GPW”, odnoszaca sie do zapewnienia zrbwnowazonego
udziatu kobiet i mezczyzn w organach spétki. PZU zawsze
prowadzit i prowadzi polityke powotywania w sktad organéw
0s6b kompetentnych, kreatywnych, posiadajacych odpowied-
nie do$wiadczenie zawodowe i wyksztatcenie. Sktad Zarzadu
i Rady Nadzorczej jest determinowany odpowiednio decyzjg
Rady Nadzorczej oraz Walnego Zgromadzenia, a inne czynniki,
w tym pte¢ osoby, nie stanowig wyznacznika w powyzszym
zakresie.

Aktualnie w skiad siedmioosobowej Rady Nadzorczej spotki
wchodzi jedna kobieta — Marzena Piszczek, petnigca funkcje
Przewodniczacej Rady Nadzorczej.

Od 1 stycznia 2012 roku PZU stosuje i realizuje zalecenia
znowelizowanego zbioru zasad ,Dobrych Praktyk Spétek
Notowanych na GPW"” (uchwata Rady GPW nr 20/1287/2011
dotyczaca nowelizacji zasad ,Dobrych Praktyk Spdtek Notowa-
nych na GPW”, obowiazujgca od 1 stycznia 2012 roku).

Walne Zgromadzenie i prawa akcjonariuszy

Zwyczajne Walne Zgromadzenie PZU powinno sie odby¢ w termi-
nie szesciu miesiecy po uptywie kazdego roku obrotowego Spdiki.

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie zwotywane jest w przy-
padkach okreslonych w ustawie z dnia 15 wrzesnia 2000 roku

— Kodeks spodtek handlowych (Dz.U. Nr 94 z 2000 r.,, poz. 1037
z pézn. zm., ,Kodeks spétek handlowych”), ustawie o dziatal-
nosci ubezpieczeniowej, Statucie, a takze gdy organy PZU lub
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osoby uprawnione do zwotywania Nadzwyczajnego Walnego
Zgromadzenia uznaja to za wskazane.

Zgodnie z postanowieniami Statutu Rada Nadzorcza zwotuje:
e Zwyczajne Walne Zgromadzenie w przypadku, gdy Zarzad
nie zwotat takiego Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia

w przepisowym terminie.

¢ Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie w przypadku, gdy uznaje
to za wskazane.

¢ Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie w przypadku, gdy
Zarzad nie zwotat takiego Nadzwyczajnego Walnego
Zgromadzenia na wniosek uprawnionego akcjonariusza,
uprawnionych akcjonariuszy lub Rady Nadzorczej w terminie
14 dni od dnia ztozenia wniosku.

Statut przewiduje rowniez, ze akcjonariusze reprezentujgcy co
najmniej potowe kapitatu zaktadowego lub co najmniej potowe
ogotu gtosdw w Spotce mogg zwota¢ Nadzwyczajne Walne
Zgromadzenie. Akcjonariusze ci wyznaczajg przewodniczacego
takiego Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia.

Rada Nadzorcza oraz akcjonariusz lub akcjonariusze PZU repre-
zentujacy co najmniej jedng dwudziestg kapitatu zakladowego
spdtki mogg zada¢ umieszczenia okreslonych spraw w porzadku
obrad najblizszego Walnego Zgromadzenia. Zadanie powinno
zawierac uzasadnienie lub projekt uchwaty dotyczacej propo-
nowanego punktu porzadku obrad i powinno zostac zgtoszone
Zarzadowi nie pdzniej niz na dwadziescia jeden dni przed
wyznaczonym terminem Walnego Zgromadzenia. Zarzad jest
obowigzany niezwtocznie, jednak nie pdzniej niz na osiemna-
Scie dni przed wyznaczonym terminem Walnego Zgromadzenia,
ogtosi¢ zmiany w porzadku obrad, wprowadzone na zadanie
akcjonariuszy. Ogtoszenie nastepuje na stronie internetowej PZU
oraz w sposob okreslony dla przekazywania informacji biezgcych
zgodnie z przepisami Ustawy z dnia 19 lipca 2005 roku o ofercie
publicznej i warunkach wprowadzenia instrumentow finansowych
do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach publicznych
(Dz.U. Nr 184 z 2005 r. poz. 1539 z pdzn. zm., ,Ustawa o ofercie
publicznej”), tj. w formie raportéw biezacych.

Akcjonariusz lub akcjonariusze PZU reprezentujacy co najmniej
jedng dwudziesta kapitatu zaktadowego spdtki mogq przed
terminem Walnego Zgromadzenia zgtaszac¢ spdtce na piSmie
lub przy wykorzystaniu srodkéw komunikacji elektronicznej
projekty uchwat dotyczace spraw wprowadzonych do porzadku
obrad Walnego Zgromadzenia lub spraw, ktére majg zostac
wprowadzone do porzadku obrad. Spétka niezwtocznie ogtasza
projekty uchwat na stronie internetowej. Kazdy z akcjonariuszy
PZU moze podczas Walnego Zgromadzenia zgtaszac projekty
uchwat dotyczace spraw wprowadzonych do porzadku obrad.

Walne Zgromadzenie zwotywane jest przez ogtoszenie doko-
nywane na stronie internetowej PZU oraz w sposdb okreslony
dla przekazywania informacji biezacych zgodnie z przepisami
Ustawy o ofercie publicznej, tj. w formie raportéw biezgcych.
Ogtoszenie powinno by¢ dokonane co najmniej na dwadziescia
sze$¢ dni przed terminem Walnego Zgromadzenia.



Prawidtowo zwotane Walne Zgromadzenie jest wazne bez
wzgledu na liczbe obecnych akcjonariuszy lub reprezentowa-
nych na nim akgji.

Walne Zgromadzenie odbywa sie w Warszawie.

Prawo uczestniczenia w Walnym Zgromadzeniu maja tylko
osoby bedace akcjonariuszami PZU na szesnascie dni przed
datg Walnego Zgromadzenia (dzien rejestracji uczestnictwa
w Walnym Zgromadzeniu).

Na zadanie uprawnionego ze zdematerializowanych akcji PZU
zgtoszone nie wczesniej niz po ogtoszeniu o zwotaniu Walnego
Zgromadzenia i nie pdzniej niz w pierwszym dniu powszednim

po dniu rejestracji uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu, podmiot
prowadzacy rachunek papieréw wartosciowych wystawia imienne
zadwiadczenie o prawie uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu.

Zaswiadczenia o prawie uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu
wystawione przez podmiot prowadzgcy rachunek papierow
wartosciowych beda stanowi¢ podstawe dla sporzadzenia wy-
kazu przez ten podmiot, ktdry zostanie nastepnie przekazany do
Krajowego Depozytu Papieréw Wartosciowych (,KDPW”) jako
podmiotowi prowadzgcemu depozyt papierow wartosciowych.
Na tej podstawie KDPW sporzadzi wykaz uprawnionych z akcji
do uczestniczenia w Walnym Zgromadzeniu. Wykaz sporzadzo-
ny przez KDPW zostanie przekazany Spoétce i bedzie stanowic¢
podstawe dla ustalenia przez PZU listy uprawnionych z akgji do
uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu.

W okresie miedzy dniem rejestracji uczestnictwa w Walnym
Zgromadzeniu a dniem zakonczenia Walnego Zgromadzenia
akcjonariusz PZU moze przenosi¢ akcje.

Kazda akcja uprawnia do jednego gtosu na Walnym Zgroma-
dzeniu, z uwzglednieniem ograniczen odno$nie do wykony-
wania prawa gtosu. Akcjonariusz moze gtosowac¢ odmiennie

z kazdej z posiadanych akgji. Akcjonariusze PZU moga uczest-
niczy¢ w Walnym Zgromadzeniu oraz wykonywac prawo gtosu
osobiscie lub przez petnomocnika.

Kompetencje Walnego Zgromadzenia

Walne Zgromadzenie jest organem uprawnionym do podejmo-
wania, w drodze uchwat, decyzji dotyczacych spraw w zakresie
organizadji i funkcjonowania PZU. Uchwaty podejmowane przez
Walne Zgromadzenie zapadajg bezwzgledng wiekszoscig gtosow,
z wyjatkiem szczegolnych przypadkdéw przewidzianych przez
Kodeks spétek handlowych badz Statut. Zgodnie ze Statutem
kwalifikowanej wiekszosci trzech czwartych gtoséw wymagajg
uchwaty Walnego Zgromadzenia dotyczace: (i) zmiany Statutu,
(ii) obnizenia kapitatu zakltadowego, (iii) zbycia i wydzierzawie-
nia przedsiebiorstwa lub jego zorganizowanej czesci oraz usta-
nowienia na nich ograniczonego prawa rzeczowego. Uchwaty
Walnego Zgromadzenia majace za przedmiot uprzywilejowanie
akcji oraz w sprawach potaczenia sie spotki poprzez przeniesie-
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nie catego jej majatku na inng spotke lub taczenia sie poprzez
zawigzanie innej spotki, rozwigzania spotki (w tym na skutek
przeniesienia siedziby lub zaktadu gtéwnego spotki za granice),
jej likwidacji, przeksztatcenia oraz obnizenia kapitatu zaktado-
wego w drodze umorzenia czesci akcji bez rownoczesnego jego
podwyzszenia, wymagdajg wiekszosci 90% gtosdéw oddanych.

Do najistotniejszych kompetencji Walnego Zgromadzenia okre-
$lonych przez Kodeks spétek handlowych i Statut PZU nalezy
podejmowanie uchwat, w szczegdlnosci w zakresie:

e rozpatrzenia i zatwierdzenia sprawozdania Zarzadu z dzia-
talnosci spotki oraz sprawozdania finansowego za ubiegty
rok obrotowy oraz udzielenie absolutorium poszczegol-
nym cztonkom organdw spotki z wykonania przez nich
obowigzkow;

e podziatu zysku lub pokrycia straty;

¢ postanowien dotyczacych roszczen o naprawienie szkody
wyrzadzonej przy zawigzaniu spotki lub sprawowaniu zarzadu
albo nadzoruy;

¢ zbycia i wydzierzawienia przedsiebiorstwa lub jego zorga-
nizowanej czesci oraz ustanowienia na nich ograniczonego
prawa rzeczowego;

e umorzenia akdji i emisji obligacji;

 tworzenia kapitatdw rezerwowych i rozstrzygania o ich uzyciu
lub sposobie ich uzycia;

o podziatu spdtki, potgczenia spotki z inng spotka, likwidacji
lub rozwigzania spotki;

¢ powofania i odwotania cztonkdw Rady Nadzorczej, z zastrze-
zeniem osobistego uprawnienia, Skarbu Parfistwa do powotania
i odwotania jednego cztonka Rady Nadzorczej;

¢ nabycia lub zbycia przez Spotke nieruchomosci, uzytkowania
wieczystego lub udziatu w nieruchomosci lub w uzytkowa-
niu wieczystym, o wartosci przekraczajgcej rownowartosc
30.000.000 euro (trzydziesci milionéw euro) brutto.

Uprawnienia i prawa akcjonariuszy oraz sposob ich
wykonywania

Uprawnienia i prawa akcjonariuszy spotki wynikajg z przepisow
Kodeksu spotek handlowych oraz Statutu PZU.

Akcjonariusz spotki ma prawo przegladac liste akcjonariuszy
uprawnionych do uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu oraz
Zadac odpisu listy za zwrotem kosztdéw jego sporzadzenia.

Akcjonariusz spotki moze zadac przestania mu listy akcjonariuszy
nieodpfatnie poczta elektroniczng, podajac adres, na ktory lista
powinna by¢ wystana.

Kazdy akcjonariusz spotki ma prawo zadac¢ wydania odpisu
wnioskow w sprawach objetych porzadkiem obrad najblizszego
Walnego Zgromadzenia w terminie tygodnia przed Walnym
Zgromadzeniem. Zadanie takie nalezy ztozy¢ do Zarzadu.

Niezwtocznie po wyborze przewodniczacego Walnego Zgro-

madzenia nalezy sporzadzic liste obecnosci zawierajgca spis
uczestnikow Walnego Zgromadzenia z wymienieniem liczby
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akcji spoiki, ktére kazdy z nich przedstawia oraz stuzacych

im gtosow. Lista obecnosci powinna zosta¢ podpisana przez
przewodniczacego Walnego Zgromadzenia i wytozona podczas
obrad tego zgromadzenia.

Na wniosek akcjonariuszy posiadajacych jedng dziesiatg kapitatu
zaktadowego reprezentowanego na Walnym Zgromadzeniu,
lista obecnosci powinna by¢ sprawdzona przez wybrang w tym
celu komisje, ztozong co najmniej z trzech oséb. Wnioskodawcy
majg prawo wyboru jednego cztonka komisji.

Na wniosek akcjonariuszy reprezentujgcych co najmniej jedng
piagta kapitatu zaktadowego spdtki, wybdr Rady Nadzorczej
powinien by¢ dokonany przez najblizsze Walne Zgromadzenie

w drodze gtosowania oddzielnymi grupami, nawet gdy Statut
przewiduje inny sposob powotania Rady Nadzorczej. Osoby
reprezentujgce na Walnym Zgromadzeniu te czes¢ akdiji,

ktéra przypada z podziatu ogdlnej liczby akcji reprezentowa-
nych na Walnym Zgromadzeniu przez liczbe cztonkdéw Rady
Nadzorczej (w przypadku spdtki — pieciu cztonkdéw Rady
Nadzorczej), moga utworzy¢ oddzielng grupe w celu wyboru
jednego cztonka Rady Nadzorczej, nie biorg jednak udziatu

w wyborze pozostatych cztonkéw Rady Nadzorczej. Mandaty
w Radzie Nadzorczej, nieobsadzone przez odpowiednig grupe
akcjonariuszy w opisanym powyzej trybie, obsadza sie

w drodze gtosowania, w ktérym uczestniczg wszyscy akcjona-
riusze spotki, ktdrych gtosy nie zostaty oddane przy wyborze
cztonkdw Rady Nadzorczej wybieranych w drodze gtosowania
oddzielnymi grupami. W przypadku zgtoszenia przez akcjona-
riuszy reprezentujacych co najmniej jedng pigta kapitatu zakfa-
dowego spotki wniosku o dokonanie wyboru Rady Nadzorczej
w drodze gtosowania oddzielnymi grupami, postanowienia Sta-
tutu przewidujgce inny sposdb powotywania Rady Nadzorczej
nie majg zastosowania w odniesieniu do takiego wyboru Rady
Nadzorczej, z zastrzezeniem, iz jezeli w sktad Rady Nadzorczej
wchodzi osoba powotana przez podmiot okreslony w odrebnej
ustawie, wyborowi podlegaja jedynie pozostali cztonkowie
Rady Nadzorczej.

Podczas obrad Walnego Zgromadzenia Zarzad jest obowigzany
do udzielenia akcjonariuszowi na jego zadanie informacji
dotyczacych spoiki, jezeli jest to uzasadnione dla oceny sprawy
objetej porzadkiem obrad Walnego Zgromadzenia. Zarzad
odmawia udzielenia informacji, jezeli mogtoby to wyrzadzi¢
szkode spoétce, spotce z nig powigzanej albo spotce lub spot-
dzielni zaleznej, w szczegolnosci przez ujawnienie tajemnic
technicznych, handlowych lub organizacyjnych przedsiebior-
stwa. Cztonek Zarzadu moze odmowic¢ udzielenia informacji,
jezeli udzielenie informacji mogtoby stanowi¢ podstawe jego
odpowiedzialnosci karnej, cywilnoprawnej badz administracyj-
nej. Odpowiedz uznaje sie za udzielong, jezeli odpowiednie
informacje sg dostepne na stronie internetowej PZU w miejscu
wydzielonym na zadawanie pytan przez akcjonariuszy i udzie-
lanie im odpowiedzi. W odpowiedzi na zadanie zgtoszone przez
akcjonariusza Zarzad moze udzieli¢ odpowiedzi na pismie poza
Walnym Zgromadzeniem, jezeli przemawiajg za tym wazne
powody. Zarzad jest zobowigzany udzieli¢ informacji nie pozniej
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niz w terminie dwdch tygodni od dnia zgtoszenia zadania
podczas Walnego Zgromadzenia. W przypadku zgtoszenia przez
akcjonariusza poza Walnym Zgromadzeniem wniosku o udzie-
lenie informacji dotyczacych spdtki, Zarzad moze udzieli¢ akcjo-
nariuszowi informacji na piSmie przy uwzglednieniu ograniczen
dotyczacych mozliwego wyrzadzenia szkody, o ktérych mowa
powyzej. W dokumentacji przedktadanej najblizszemu Walnemu
Zgromadzeniu Zarzad ujawnia na pi$mie informacje udzielone
akcjonariuszowi poza Walnym Zgromadzeniem wraz z poda-
niem daty ich przekazania i osoby, ktérej udzielono informaciji.
Informacje przedkfadane najblizszemu Walnemu Zgromadzeniu
moga nhie obejmowac informacji podanych do wiadomosci pu-
blicznej oraz udzielonych podczas Walnego Zgromadzenia.

Akcjonariusz, ktéremu odmdwiono ujawnienia zgdanej informadji
podczas obrad Walnego Zgromadzenia i ktory zgtosit sprzeciw
do protokotu, moze ztozy¢ wniosek do sgdu rejestrowego

0 zobowigzanie Zarzadu do udzielenia informacji. Wniosek taki
nalezy ztozy¢ w terminie tygodnia od zakonczenia Walnego
Zgromadzenia, na ktérym odmowiono udzielenia informaciji.
Akcjonariusz moze réwniez ztozy¢ wniosek do sadu rejestro-
wego o zobowigzanie spdtki do ogtoszenia informacji udzielo-
nych innemu akcjonariuszowi poza Walnym Zgromadzeniem.
Zgodnie z Rozporzadzeniem z dnia 19 lutego 2009 roku

w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych
przez emitentdéw papieréw wartosciowych oraz warunkow
uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami
prawa panstwa niebedgcego panstwem cztonkowskim

(Dz.U. Nr 33 z 2009 r. poz. 259, ,,Rozporzadzenie w sprawie
informacji biezacych i okresowych”) spdtka bedzie zobowigzana
przekazac¢ w formie Raportu Biezgcego informacje udzielone
akcjonariuszowi w nastepstwie zobowigzania Zarzadu przez
sad rejestrowy w przypadkach, o ktdrych mowa powyzej.

Organy zarzadzajace i nadzorcze PZU oraz ich komitety
Zarzad PZU

Wedtug Statutu PZU w sktad Zarzadu wchodzi od trzech

do siedmiu cztonkdw, powotywanych na okres wspolnej
kadenciji, ktéra obejmuije trzy kolejne petne lata obrotowe.
Cztonkowie Zarzadu, w tym Prezes Zarzadu, sa powotywani

i odwotywani przez Rade Nadzorczg, przy czym cztonkowie
Zarzadu sg powotywani i odwotywani przez Rade Nadzorczg

na wniosek Prezesa Zarzadu. Prezes Zarzadu nowej kadencji,
powotany przed uptywem biezacej kadencji, moze ztozy¢ wniosek
do Rady Nadzorczej o powotanie pozostatych cztonkéw Zarzadu
nowej kadencji przed uptywem kadencji biezacej.

Sposadb funkcjonowania i kompetencje Zarzadu
wynikajace ze Statutu

Zarzad wykonuje wszelkie uprawnienia w zakresie zarzadzania
spdtka, niezastrzezone przepisami prawa lub postanowieniami
Statutu dla Walnego Zgromadzenia lub Rady Nadzorcze;j.



Zarzad uchwala swdj regulamin, ktdry zatwierdza Rada Nadzor-
cza. Pracami Zarzadu kieruje Prezes Zarzadu, ktory ustala zakres
odpowiedzialnosci poszczegdlnych czionkéw Zarzadu. Uchwaty
Zarzadu sg podejmowane jedynie w obecnosci Prezesa Zarzadu
lub osoby wyznaczonej do kierowania pracami Zarzadu pod jego
nieobecnosc oraz jezeli na posiedzeniu jest obecna co najmniej
potowa skfadu Zarzadu. Uchwaly Zarzadu zapadajg bezwzgledna
wiekszoscig gtoséw, a w przypadku réwnosci gtosdw rozstrzyga
gtos Prezesa Zarzadu. Zarzad, za zgodg Prezesa Zarzadu, moze
podejmowac uchwaty w trybie obiegowym w postaci pisemnej
lub elektronicznej (tj. wykorzystujac $rodki porozumiewania sie
na odlegtos¢, przy uzyciu kwalifikowanego podpisu elektroniczne-
go). Statut przewiduje rowniez mozliwo$¢ odbywania posiedzen
Zarzadu przy wykorzystaniu Srodkow bezposredniego porozumie-
wania sie na odlegtos¢. Do reprezentowania spotki uprawnieni

sq dwaj cztonkowie Zarzadu dziatajacy tgcznie lub jeden cztonek
Zarzadu dziatajacy tacznie z prokurentem.

Sposob funkcjonowania i kompetencje Zarzadu
wynikajace z Regulaminu Zarzadu

Regulamin Zarzadu zostat uchwalony przez Zarzad w dniu
23 lutego 2010 roku i zatwierdzony przez Rade Nadzorczg
uchwatg z dnia 4 marca 2010 roku.

Regulamin Zarzadu okresla: (i) zakres kompetencji Zarzadu oraz
zakres czynno$ci wymagajacych zgody lub zatwierdzenia przez
Rade Nadzorczg; (i) kompetencje Prezesa Zarzadu oraz pozosta-
tych cztonkdw Zarzadu; (iii) zasady i organizacje prac Zarzadu,

w tym organizacje posiedzen oraz tryb podejmowania decyzji;
oraz (iv) uprawnienia i obowigzki ustepujgcych cztonkdéw Zarzadu.

Zgodnie z regulaminem Zarzadu uchwaty Zarzadu wymaga

w szczegdlnosci:

e przyjecie wieloletniego planu rozwoju i funkcjonowania spoiki;

e przyjecie planu dziatania i rozwoju Grupy PZU;

e przyjecie rocznego planu finansowego oraz sprawozdania
z jego wykonania;

¢ przyjecie sprawozdania finansowego za ubiegty rok obrotowy
oraz sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci spotki;

¢ przyjecie wniosku w sprawie podziatu zysku lub pokrycia straty;

o ustalenie taryfy sktadek ubezpieczer obowigzkowych i dobro-
wolnych oraz ogdlnych warunkdw ubezpieczer dobrowolnych;

o ustalenie zakresu i rozmiaru reasekuracji biernej oraz zadan
w zakresie reasekuracji czynnej;

e przyjecie rocznego planu audytu i kontroli oraz sprawozdania
zZ jego wykonania tgcznie z wnioskami;

o ustalanie zasad dziatalnosci lokacyjnej, prewencyjnej i spon-
soringowej;

e udzielanie poreczen i gwarancji (z wytaczeniem tych, ktdre
sg czynno$ciami ubezpieczeniowymi) oraz zacigganie i udzie-
lanie kredytow badz pozyczek przez spotke (z wytaczeniem
pozyczek i kredytéw udzielanych ze $rodkéw zaktadowego
funduszu $wiadczen socjalnych)
oraz

¢ udzielenie prokury.
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Zgodnie z Regulaminem Zarzadu posiedzenia Zarzadu

odbywaja sie nie rzadziej niz raz na dwa tygodnie. Pracami

Zarzadu kieruje Prezes Zarzadu, do ktdrego kompetencji nalezy

w szczegolnosci:

» ustalanie zakresu odpowiedzialnosci poszczegdinych cztonkow
Zarzadu;

» zwotywanie posiedzen Zarzadu;

e ustalanie porzadku obrad posiedzenia Zarzadu;

¢ wnioskowanie do Rady Nadzorczej o powotanie lub odwotanie
cztonka Zarzadu;

e wyznaczanie osoby do kierowania pracami Zarzadu pod
nieobecnos¢ Prezesa Zarzadu.

Prezes Zarzadu podejmuje decyzje w formie zarzadzen

i polecen stuzbowych. Pozostali cztonkowie Zarzadu kierujg
dziatalnoscig spotki w zakresie odpowiedzialno$ci ustalonej
przez Prezesa Zarzadu.

Statut PZU nie okres$la zadnych szczegdlnych uprawnien
dla Zarzadu co do podjecia decyzji o emisji lub wykupie akdji.

Rada Nadzorcza

W sktad Rady Nadzorczej wchodzi od siedmiu do jedenastu czion-
kéw. Liczbe cztonkdw Rady Nadzorczej okresla Walne Zgroma-
dzenie. Cztonkowie Rady Nadzorczej s powotywani przez Walne
Zgromadzenie na okres wspdlnej kadencji trwajacej trzy kolejne
petne lata obrotowe. Co najmniej jeden cztonek Rady Nadzorczej
musi posiadac kwalifikacje w dziedzinie rachunkowosci lub rewizji
finansowej w rozumieniu i zgodnie z wymogami Ustawy z dnia

7 maja 2009 roku o biegtych rewidentach i ich samorzadzie, pod-
miotach uprawnionych do badania sprawozdan finansowych oraz
0 nadzorze publicznym (Dz.U. Nr 649 z 2009 r,, poz. 77, ,Ustawa
0 biegtych rewidentach”). Dodatkowo, co najmniej jeden cztonek
Rady Nadzorczej powinien spetniac okreslone w Statucie kryteria
niezaleznosci (Cztonek Niezalezny), dotyczace m.in. powigzan

na tle zawodowym lub pokrewienstwa, zwtaszcza z osobami
zarzadzajgcymi lub nadzorujgcymi PZU i podmiotéw z Grupy PZU.
Czlonek Niezalezny ma obowigzek przedtozenia Spotce pisem-
nego oSwiadczenia dotyczacego spetnienia wszystkich kryteridw
niezalezno$ci przewidzianych w Statucie oraz poinformowania PZU
0 zaprzestaniu spetniania tych kryteriéw. Ponadto, Statut przyznaje
Skarbowi Panstwa osobiste uprawnienie do powotywania i odwo-
tywania jednego czionka Rady Nadzorczej w drodze pisemnego
o$wiadczenia sktadanego Zarzadowi. Uprawnienie to wygasnie

z chwilg, gdy Skarb Panstwa przestanie by¢ akcjonariuszem PZU.

Sposob funkcjonowania i kompetencje Rady
Nadzorczej wynikajace ze Statutu

Rada Nadzorcza sprawuije staty nadzor nad dziatalnoscig PZU

we wszystkich dziedzinach jej dziatalnosci.

Zgodnie ze Statutem do kompetencji Rady Nadzorczej nalezy:

e ocena sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci spotki oraz spra-
wozdania finansowego za ubiegty rok obrotowy w zakresie
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ich zgodnosci z ksiegami i dokumentami, jak i ze stanem
faktycznym;

e ocena wnioskow Zarzadu dotyczacych podziatu zysku albo
pokrycia straty;

¢ skladanie Walnemu Zgromadzeniu pisemnego sprawozdania
z wynikow oceny, o ktdrej mowa w punktach powyzej,
oraz skfadanie corocznej zwieztej oceny sytuacji spotki,

z uwzglednieniem oceny systemu kontroli wewnetrznej
i systemu zarzadzania ryzykiem istotnym dla spétki, oraz
corocznego sprawozdania z pracy Rady Nadzorczej;

e zawieranie, rozwigzywanie i zmiana uméw z cztonkami Za-
rzadu oraz ustalenie zasad ich wynagradzania i wynagrodzen;

e powotywanie, zawieszanie oraz odwotywanie Prezesa
Zarzadu, cztonkdw Zarzadu lub catego Zarzadu, jak réwniez
podejmowanie decyzji o ustaniu takiego zawieszenia;

¢ udzielanie zgody w sprawie przeniesienia catosci lub czesci
portfela ubezpieczeniowego;

o akceptowanie wnioskow Zarzadu w sprawie nabycia, objecia
lub zbycia udziatéw oraz akgji spétek, jak réwniez w sprawie
uczestniczenia spotki w innych podmiotach — Rada Nadzorcza
moze okresli¢, do jakiej kwoty, na jakich warunkach oraz
w jakim trybie Zarzad moze dokonywac wskazanych czynnosci
bez obowigzku uzyskania akceptacji Rady Nadzorczej;

o delegowanie cztonkdéw Rady Nadzorczej do czasowego
wykonywania czynnosci cztonkdw Zarzadu, ktdrzy zostali
odwotani, ztozyli rezygnacje albo z innych przyczyn nie
mogag sprawowac swych czynnosci;

¢ akceptowanie instrukcji co do wykonywania przez repre-
zentantow spétki prawa gtosu na Walnych Zgromadzeniach
PZU Zycie w sprawach: podwyzszenia i obnizenia kapitatu
zakladowego, emisji obligacji, zbycia i wydzierzawienia
przedsiebiorstwa PZU Zycie oraz ustanowienia na nim prawa
uzytkowania, podziatu PZU Zycie, potaczenia PZU Zycie
z inng spdtka, likwidacji lub rozwigzania PZU Zycie;

e wybor podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan
finansowych, ktéremu powierzone zostanie badanie rocznych
sprawozdan finansowych spotki;

 ustalanie jednolitego tekstu zmienionego Statutu;

e zatwierdzanie opracowanych przez Zarzad wieloletnich plandw
rozwoju spotki oraz rocznych planéw finansowych;

e zatwierdzanie regulaminu Zarzadu;

¢ rozpatrywanie i opiniowanie spraw wnoszonych przez Zarzad
pod obrady Walnego Zgromadzenia.

Ponadto, do kompetencji Rady Nadzorczej nalezy udzielanie

zgody na:

» nabycie lub zbycie nieruchomosci, uzytkowania wieczystego
lub udziatu w nieruchomosci lub w uzytkowaniu wieczystym,
o wartosci przekraczajgcej rownowartos¢ 3 min euro;

o zawarcie przez spotke z podmiotem powigzanym ze spdtkg
Znaczacej umowy w rozumieniu Rozporzadzenia w sprawie
informacji biezacych i okresowych, z wytaczeniem uméw
typowych, zawieranych przez spétke na warunkach rynko-
wych, w ramach prowadzonej dziatalnosci operacyjnej;

o zawarcie przez spotke umowy z subemitentem, o ktorej
mowa w art. 433 § 3 Kodeksu spdtek handlowych;

o wypfate zaliczki na poczet przewidywanej dywidendy;
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o tworzenie i znoszenie oddziatdw regionalnych i oddziatéw
zagranicznych.

Rada Nadzorcza uchwala Regulamin Rady Nadzorczej, okresla-
jacy jej organizacje i sposdb wykonywania czynnosci. Zgodnie
ze Statutem posiedzenia Rady Nadzorczej odbywaja sie nie
rzadziej niz raz na kwartat. Rada Nadzorcza moze delegowac
swoich cztonkdéw do samodzielnego petnienia okreslonych
czynnosci nadzorczych oraz powotywac w tym celu czasowe
komisje. Zakres czynnosci delegowanego cztonka Rady Nad-
zorczej i komisji okresla uchwata Rady Nadzorczej.

Uchwaty Rady Nadzorczej zapadajg bezwzgledng wiekszoscig
gtosow. W przypadku rownosci gtosow, rozstrzyga gtos Przewod-
niczacego Rady Nadzorczej. Uchwaty Rady Nadzorczej mogg by¢
podejmowane zaréwno przy wykorzystaniu srodkéw bezposred-
niego porozumiewania sie na odlegtosé, jak i na pismie w trybie
obiegowym. Ponadto, Statut przewiduje mozliwos¢ oddania gtosu
na pismie za posrednictwem innego cztonka Rady Nadzor-

czej. Zgodnie ze Statutem uchwaty Rady Nadzorczej zapadajg

w gtosowaniu jawnym, z wyjatkiem uchwat w sprawie wyboru
Przewodniczacego, Wiceprzewodniczgcego oraz Sekretarza Rady
Nadzorczej, w sprawie delegowania cztonkdéw Rady Nadzorczej
do czasowego wykonywania czynnosci cztonkéw Zarzadu oraz

w sprawie powotywania, zawieszenia i odwotywania Prezesa
Zarzadu, cztonkéw Zarzadu lub catego Zarzadu, jak réwniez
podejmowania decyzji o ustaniu takiego zawieszenia, ktore sg
podejmowane w gtosowaniu tajnym. Ponadto, tajne gtosowanie
moze by¢ zarzgdzone na wniosek cztonka Rady Nadzorcze;j.

Sposdb funkcjonowania i kompetencje Rady
Nadzorczej wynikajace z Regulaminu Rady Nadzorczej

Regulamin Rady Nadzorczej zostat uchwalony przez Rade Nad-
zorczg w dniu 4 marca 2010 roku (z pdzniejszymi zmianami).

Regulamin Rady Nadzorczej okresla sktad i sposdb powoty-
wania Rady Nadzorczej, zadania i zakres dziatalnosci Rady
Nadzorczej, oraz sposob zwotywania Rady Nadzorczej i prowa-
dzenia obrad.

Rada Nadzorcza wybiera ze swojego sktadu Przewodniczacego
i Wiceprzewodniczacego Rady Nadzorczej. Zgodnie z Regula-
minem Rady Nadzorczej, oprocz powotywania przewidzianego
w Statucie komitetu audytu oraz komitetu nominacji i wyna-
grodzen, w celu prawidtowego wykonywania czynnosci nadzor-
czych Rada Nadzorcza moze powotywac inne state komitety

o charakterze doradczym i opiniodawczym, ktdrych kompetencje,
skfad i tryb pracy okresla uchwalony przez Rade Nadzorczg
regulamin danego komitetu. Regulamin Rady Nadzorczej
przewiduje mozliwo$¢ korzystania przez Rade Nadzorczg oraz
powotane przez nig komitety z ustug ekspertéow oraz firm
doradczych. W posiedzeniach Rady Nadzorczej moga uczest-
niczy¢ bez prawa gtosu m.in. cztonkowie Zarzadu (zaproszeni
przez Rade Nadzorczg) oraz wskazani przez Zarzad pracownicy
spotki wiasciwi dla poruszanej na posiedzeniu sprawy. W okre-



$lonych celach Rada Nadzorcza PZU moze réwniez zaprosi¢
na wspdlne posiedzenie cztonkdw zarzadu lub rady nadzorczej
innych spotek z Grupy PZU. Ponadto, cztonkowie Rady Nad-
zorczej sg uprawnieni, za zgodg Rady Nadzorczej, do dobrania
sobie nie wiecej niz jednego doradcy uprawnionego do udzia-
tu z gtosem doradczym w posiedzeniach Rady Nadzorczej
pos$wieconych raportom i sprawozdaniom finansowym, pod
warunkiem zachowania przez takg osobe poufnosci i podpisania
os$wiadczenia o zobowigzaniu do zachowania poufnosci.

Komitety funkcjonujace w ramach Rady Nadzorczej
Komitet audytu

Statut przewiduje powotanie przez Rade Nadzorczg komitetu
audytu. W sktad komitetu wchodzi trzech cztonkéw, w tym

co najmniej jeden cztonek niezalezny, posiadajacy kwalifikacje
w dziedzinie rachunkowosci lub rewizji finansowej. Szcze-
gbtowe zadania oraz zasady powotywania i funkcjonowania
komitetu audytu okresla uchwata Rady Nadzorczej, ktéra przy
wyborze cztonkéw komitetu audytu bierze pod uwage kompe-
tencje i doswiadczenie kandydatéw w zakresie spraw powie-
rzonych temu komitetowi.

Zgodnie z regulaminem, komitet audytu ma charakter doradczy
i opiniodawczy wobec Rady Nadzorczej i jest powotywany

w celu zwiekszenia efektywnosci wykonywania przez Rade
Nadzorczg czynnosci nadzorczych w zakresie badania
prawidtowosci sprawozdawczosci finansowej, efektywnosci
systemu kontroli wewnetrznej, w tym audytu wewnetrznego
oraz systemu zarzadzania ryzykiem. Ponadto, komitet audytu
moze wnioskowa¢ do Rady Nadzorczej o zlecenie wykonania
okreslonych czynnosci kontrolnych w spétce, a wykonawca
zleconych kontroli moze by¢ jednostka wewnetrzna lub pod-
miot zewnetrzny.

Komitet audytu zostat powotany uchwalg Rady Nadzorczej

w dniu 3 czerwca 2008 roku. Na dzier 31 grudnia 2011 roku
w skfad komitetu audytu wchodzg: Marzena Piszczek (prze-
wodniczaca komitetu), Dariusz Filar (cztonek komitetu) oraz
Dariusz Daniluk (cztonek komitetu). Dariusz Filar zostat
wskazany przez Rade Nadzorczg jako cztonek niezalezny,
posiadajacy kwalifikacje w dziedzinie rachunkowosci lub rewizji
finansowej w rozumieniu art. 86 ust. 4 ustawy o biegtych
rewidentach.

Komitet nominacji i wynagrodzen

Zgodnie z Regulaminem Rady Nadzorczej od momentu wprowa-
dzenia akgji spdtki do obrotu na rynku regulowanym w rozumieniu
Ustawy z dnia 29 lipca 2005 roku o obrocie instrumentami finanso-
wymi (Dz.U. 183 z 2005 r. poz. 1538 z pézn. zm.), Rada Nadzorcza
moze powota¢ komitet nominacji i wynagrodzen. Zgodnie ze Sta-
tutem szczegbtowe zadania oraz zasady powotywania i funkcjono-
wania komitetu nominacji i wynagrodzen okresla Rada Nadzorcza
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w drodze uchwaty. W sktad komitetu powinien wchodzi¢ co naj-
mniej jeden cztonek niezalezny. Jezeli w skfad Rady Nadzorczej
wejdzie pieciu cztonkéw w wyniku gtosowania nad jej sktadem,
komitetu nominacji i wynagrodzen nie powotuje sie, a jego zadania
wykonuje Rada Nadzorcza w petnym skfadzie.

Komitet nominacji i wynagrodzen ma charakter doradczy

i opiniodawczy wobec Rady Nadzorczej w zakresie ksztattowania
struktury zarzadczej, w tym kwestii rozwigzan organizacyj-
nych, systemu wynagradzania i wynagrodzen oraz doboru
kadry o odpowiednich kwalifikacjach.

Rada Nadzorcza ustalita, ze komitet nominacji i wynagrodzen liczy
cztery osoby. W dniu 30 czerwca 2011 roku Rada Nadzorcza
powotata komitet nominacji i wynagrodzen w sktadzie: Zbigniew
Cwiakalski (przewodniczacy komitetu), Marzena Piszczek (czto-
nek komitetu), Zbigniew Derdziuk (cztonek komitetu), Dariusz
Filar (cztonek komitetu). Na dzier 31 grudnia 2011 roku sktad
komitetu nominacji i wynagrodzen nie ulegt zmianie. Komitet
ulega rozwigzaniu z dniem powotania pieciu cztonkéw Rady
Nadzorczej w drodze gtosowania grupami, a jego uprawnienia
przejmuje wowczas Rada Nadzorcza w petnym sktadzie.

Komitet strategii

Rada Nadzorcza, w celu prawidtowego wykonywania czynnosci
nadzorczych w Spoétce, moze powotywac state komitety

0 charakterze doradczym i opiniodawczym. W dniu 30 czerwca
2011 roku Rada Nadzorcza powotata komitet strategii w skta-
dzie: Waldemar Maj (przewodniczacy komitetu), Krzysztof Dresler
(cztonek komitetu), Marzena Piszczek (cztonek komitetu) oraz
Zbigniew Derdziuk (cztonek komitetu). Na dzien 31 grudnia
2011 roku skfad komitetu strategii nie ulegt zmianie.

Zadaniem komitetu strategii jest opiniowanie wszelkich dokumen-
tow o charakterze strategicznym przedktadanych Radzie Nadzor-
czej przez Zarzad (w szczegolnosci strategii rozwoju Spétki) oraz
przedstawianie Radzie Nadzorczej rekomendacji w zakresie pla-
nowanych inwestycji majacych istotny wptyw na aktywa Spotki.

Dyrektorzy Grupy PZU

Poza cztonkami Zarzadu i Rady Nadzorczej istotne znaczenie

dla dziatalnosci PZU i Grupy PZU majg osoby zajmujace
kluczowe stanowiska kierownicze wyzszego szczebla w Spotce,
tzw. Dyrektorzy Grupy. Osoby te petnig rowniez funkcje Czton-
kéw Zarzadu PZU Zycie.

Na dzien 1 stycznia 2011 roku funkcje Dyrektorow Grupy PZU
petnity nastepujace osoby:

e Dariusz Krzewina,

e Krzysztof Branny,

e Przemystaw Dabrowski,

o Rafat Grodzicki,

e Mariusz J. Sarnowski.

37



RAPORT ROCZNY 2011

W dniu 2 stycznia 2011 roku Przemystaw Dabrowski ztozyt
rezygnacje ze stanowiska Dyrektora Grupy PZU, a w dniu

24 stycznia 2011 roku Zarzad PZU odwotat Przemystawa
Dabrowskiego z tego stanowiska i z dniem 1 lutego 2011 roku
powotat Tomasza Tarkowskiego na Dyrektora Grupy.

W dniu 4 maja 2011 roku Zarzad PZU odwotat z dniem

21 kwietnia 2011 roku Tomasza Tarkowskiego ze stanowiska
Dyrektora Grupy PZU. W dniu 7 lipca 2011 roku Zarzad PZU
odwotat z dniem 20 czerwca 2011 roku Mariusza Sarnowskiego
ze stanowiska Dyrektora Grupy PZU. W dniu 24 sierpnia

2011 roku Zarzad PZU odwotat z dniem 16 sierpnia 2011 roku
Krzysztofa Brannego ze stanowiska Dyrektora Grupy PZU.

W dniu 7 lutego 2012 roku Zarzad PZU powotat z dniem 1 lutego
2012 roku Przemystawa Henschke na stanowisko Dyrektora Grupy
PZU. Uchwatg Zarzadu PZU z dnia 16 marca 2012 roku na stano-
wisko Dyrektora Grupy z dniem 19 marca 2012 roku powotany
zostat Stawomir Niemierka. W zwigzku z powyzszym funkcje
Dyrektoréw Grupy PZU petnig na dzien 31 marca 2012 roku:

¢ Dariusz Krzewina,

o Rafat Grodzicki,

¢ Przemystaw Henschke,

o Stawomir Niemierka.

Opis gtéwnych cech stosowanych w przedsiebiorstwie
emitenta, systemow kontroli wewnetrznej

i zarzadzania ryzykiem w odniesieniu do procesu
sporzadzania sprawozdan finansowych

i skonsolidowanych sprawozdan finansowych

Proces sporzadzania sprawozdan finansowych jest realizowa-
ny w ramach Pionu Finansowego PZU, nadzorowanego przez
Czlonka Zarzadu PZU.

Elementami pozwalajgcymi na realizacje procesu s3 przyjete
przez Zarzad PZU zasady (polityka) rachunkowosci oraz plan
kont wraz z komentarzem, okre$lajace gtéwne zasady ewi-
dencji zdarzen gospodarczych PZU oraz dedykowane systemy
sprawozdawcze.

Przygotowanie danych w systemach zrédtowych podlega sfor-
malizowanym procedurom operacyjnym i akceptacyjnym, ktore
okreslajg zakres kompetencji poszczegdlnych osdb.

PZU prowadzi monitoring zmian w regulacjach zewnetrz-
nych dotyczacych m.in. zasad (polityki) rachunkowosci

i wymogow sprawozdawczych zaktadéw ubezpieczen oraz
przeprowadza odpowiednie procesy dostosowawcze w tych
obszarach.

Proces zamykania ksigg i sporzadzania sprawozdan finan-
sowych jest regulowany szczegétowymi harmonogramami,
obejmujgcymi kluczowe czynnosci i punkty kontrolne wraz
z przypisaniem odpowiedzialnosci za terminowe i poprawne
wykonanie.
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Kluczowe kontrole w procesie sporzadzania sprawozdan finan-

sowych obejmuja:

 kontrole oraz staty monitoring jakosci danych wejsciowych,
wspierane przez systemy finansowe, w ktdrych zdefiniowano
reguty poprawnosci danych zgodnie z przyjetymi w PZU
aktami wewnetrznymi regulujgcymi zasady kontroli popraw-
nosci danych ksiegowych;

e ,mapping” danych z systemdéw zrédtowych na sprawozdania
finansowe, wspomagajacy prawidtowg prezentacje danych;

o przeglad analityczny sprawozdan finansowych przez specja-
listdw w celu konfrontacji z wiedzg o biznesie i przeprowa-
dzanych transakcjach gospodarczych;

o przeglad formalny sprawozdan finansowych w celu potwier-
dzenia zgodnosci z obowigzujacymi regulacjami prawnymi
i praktyka rynkowa w zakresie wymaganych ujawnien.

Jednostkowe i skonsolidowane sprawozdania finansowe PZU

poddawane s3:

o w przypadku sprawozdan pétrocznych — przegladowi biegte-
go rewidenta;

e w przypadku sprawozdan rocznych — badaniu biegtego
rewidenta.

Zgodnie ze statutem PZU Rada Nadzorcza PZU powo-

tuje komitet audytu, w sktadzie trzech cztonkéw, w tym

co najmniej jeden posiadajacy kwalifikacje w dziedzinie
rachunkowosci lub rewizji finansowej w rozumieniu i zgod-
nie z wymogami ustawy o biegtych rewidentach. Komitet
audytu ma charakter doradczy i opiniodawczy wobec Rady
Nadzorczej PZU i jest powotywany w celu zwiekszenia efek-
tywnosci wykonywania przez Rade Nadzorczg PZU czynnosci
nadzorczych w zakresie badania prawidtowosci sprawoz-
dawczosci finansowej PZU, efektywnosci systemu kontroli
wewnetrznej, w tym audytu wewnetrznego oraz systemu
zarzadzania ryzykiem.

Skonsolidowana sprawozdawczosc¢ finansowa

Koordynacja dziatan w zakresie procesow skonsolidowanej
sprawozdawczosci finansowej jest zaadresowana m.in. poprzez
strukture organizacyjng Pionu Finansowego w Centralach PZU

i PZU Zycie, ktéry ma charakter wspdlny, tzn. zorganizowany
jest na zasadzie unii personalnej, a dodatkowo zatrudnione

na utamek etatu sa w nim takze osoby kluczowe dla sprawoz-
dawczosci wiekszosci objetych konsolidacjg jednostek posiada-
jacych siedziby w Polsce. W przypadku wszystkich konsolido-
wanych jednostek zaleznych PZU sprawuje funkcje kontrolne
za posrednictwem Zarzadéw i Rad Nadzorczych tych spotek.

Proces skonsolidowanej sprawozdawczosci finansowej
uregulowany jest szeregiem aktéw wewnetrznych reguluja-
cych zasady (polityki) rachunkowosci przyjete w Grupie PZU
i stosowane standardy sprawozdawcze oraz szczegétowymi
harmonogramami obejmujgcymi kluczowe czynnosci i punkty
kontrolne wraz z przypisaniem odpowiedzialnosci za terminowe
i poprawne wykonanie.



Wykaz akcjonariuszy PZU posiadajacych bezposrednio
lub posrednio znaczne pakiety akcji

Na dzien 31 grudnia 2011 roku akcjonariuszami PZU po-
siadajacymi znaczne pakiety akcji s Skarb Panstwa oraz
ING Otwarty Fundusz Emerytalny. Skarb Panstwa posiada
30.385.253 akcje, co stanowi 35,19% kapitatu zaktadowego
PZU, natomiast ING Otwarty Fundusz Emerytalny posiada

4.339.308 akgji, co stanowi 5,02% kapitatu zaktadowego PZU.

Struktura akcjonariatu — stan na 31 grudnia 2010 roku

31 grudnia 2010
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Pozostali akcjonariusze posiadajg facznie 51.627.739 akdji,
co stanowi 59,79% kapitatu zakladowego Spoiki.

Kapitat zaktadowy PZU dzieli sie na 86.352.300 akcji imiennych
i na okaziciela o wartoéci nominalnej 1 zt kazda, dajacych prawo
do 86.352.300 gtoséw na Walnym Zgromadzeniu.

Akcjonariusze
Liczba akcji

Udzial w kapitale zakladowym

Udziat w gtosach na Walnym
Zgromadzeniu Akcjonariuszy

Skarb Panstwa 39 020 483
Pozostali akcjonariusze 47 331 817
Razem 86 352 300

Struktura akcjonariatu — stan na 31 grudnia 2011 roku

31 grudnia 2011

45,19% 45,19%
54,81% 54,81%
100,00% 100,00%

Akcjonariusze
Liczba akcji

Udzial w kapitale zakladowym

Udziat w gtosach na Walnym
Zgromadzeniu Akcjonariuszy

Skarb Panstwa 30 385 253
ING Otwarty Fundusz 4 339 308
Emerytalny

Pozostali akcjonariusze 51627 739
Razem 86 352 300

Zarzad PZU nie posiada zadnych informacji o zawartych umowach,
w wyniku ktorych mogg w przysztosci nastgpi¢ zmiany w propor-
cjach posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy.
Ponadto, w latach 2010 — 2011 PZU nie nabyt akcji wtasnych.

Posiadacze wszelkich papierow wartosciowych,
ktore daja specjalne uprawnienia kontrolne,
wraz z opisem tych uprawnien

PZU nie wyemitowat papieréw wartosciowych dajacych akcjo-
nariuszom specjalne uprawnienia kontrolne.

35,19% 35,19%
5,02% 5,02%
59,79% 59,79%
100,00% 100,00%

Ograniczenia odnosnie do wykonywania prawa gtosu

Zgodnie ze Statutem PZU prawo gtosowania akcjonariu-
szy zostato ograniczone w ten sposéb, ze zaden z nich

nie moze wykonywac na Walnym Zgromadzeniu wiecej

niz 10% ogolnej liczby gtoséw istniejacych w Spotce

w dniu odbywania Walnego Zgromadzenia, z zastrzeze-
niem, ze dla potrzeb ustalania obowigzkéw nabywcow
znacznych pakietow akcji przewidzianych w Ustawie

o ofercie publicznej oraz w Ustawie o dziatalnosci ubezpie-
czeniowej, takie ograniczenie prawa gtosowania uwazane
bedzie za nieistniejace.

Powyzsze ograniczenie prawa gtosowania nie dotyczy:

o akcjonariuszy, ktorzy w dniu powziecia uchwaty Walnego
Zgromadzenia wprowadzajacej ograniczenie, byli uprawnieni
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z akcji reprezentujacych wiecej niz 10% ogdinej liczby
gtosow istniejgcych w Spotce;

¢ akcjonariuszy dziatajgcych z akcjonariuszami okreslonymi
w pkt. 1 na podstawie zawartych porozumien dotyczacych
wspolnego wykonywania prawa gtosu z akgji.

Ograniczenia dotyczgce przenoszenia prawa wiasnosci
papierow wartosciowych

Statut PZU nie wprowadza zadnych ograniczen dotyczacych
przenoszenia prawa wiasnosci papieréw wartosciowych
wyemitowanych przez Spoétke.

Zasady zmiany Statutu PZU

Zmiana Statutu PZU nalezy do kompetencji Walnego Zgroma-
dzenia i wymaga podjecia uchwaty wiekszoscia trzech czwar-
tych gtosow, zgody KNF w przypadkach wskazanych w Ustawie
o dziatalnosci ubezpieczeniowej oraz wpisu do KRS. Statut PZU
przewiduje kompetencje Rady Nadzorczej do ustalenia jednoli-
tego zmienionego tekstu Statutu Spotki.

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 PZU dotyczyty nastepujacych zagadnien:

e Zmian redakcyjnych dotyczacych usuniecia ze Statutu PZU
przepisow przejéciowych z okresu funkcjonowania PZU
przed wejsciem i po wejsciu na rynek regulowany w celu
podniesienia przejrzystosci Statutu PZU poprzez rezygna-
cje z przepiséw, ktore wraz ze ziszczeniem sie stanow
faktycznych w nich wskazanych, staly sie przepisami
zbednymi.

¢ QOgraniczenia prawa gtosowania akcjonariuszy wraz z przyje-
ciem zasad kumulacji i redukgcji gtoséw.

Prawo gtosowania akcjonariuszy zostato ograniczone w ten
sposéb, ze zaden z nich nie moze wykonywac na Walnym
Zgromadzeniu wiecej niz 10% ogdlnej liczby gtoséw istnie-
jacych w PZU w dniu odbywania Walnego Zgromadzenia,
z zastrzezeniem, ze dla potrzeb ustalania obowigzkow
nabywcow znacznych pakietow akcji przewidzianych w Ustawie
z dnia 29 lipca 2005 roku o ofercie publicznej i warunkach
wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowa-
nego systemu obrotu oraz o spétkach publicznych (Dz.U.

Nr 185 z 2005 r., poz. 1539 z p6zn. zm.) oraz w Ustawie

o dziatalnosci ubezpieczeniowej, takie ograniczenie prawa
gtosowania uwazane bedzie za nieistniejace. Dla potrzeb
ograniczenia prawa do gtosowania, gtosy akcjonariuszy,
miedzy ktérymi istnieje stosunek dominacji lub zaleznosci,
S sumowane.
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Ograniczenia te nie dotyczg Skarbu Panstwa i akcjonariuszy
dziatajgcych z nim na podstawie zawartych porozumien
dotyczacych wspdinego wykonywania prawa gtosu z akgji.
Ograniczenia prawa do gtosowania wygasaja, gdy udziat
Skarbu Panstwa w kapitale zaktadowym PZU spadnie ponizej
poziomu 5%.

e Sposobu powotywania Rady Nadzorczej.

— Czlonkowie Rady Nadzorczej PZU sg powotywani i odwo-
tywani przez Walne Zgromadzenie.

— Do chwili, gdy udziat Skarbu Panstwa w kapitale zaktado-
wym PZU spadnie ponizej 20%, wybor potowy cztonkdw
Rady Nadzorczej powotywanych przez Walne Zgroma-
dzenie nastepuje sposrdd osdb wskazanych przez Skarb
Panstwa.

— Z chwila wygasniecia uprawnienia przystugujgcego Skarbowi
Panstwa, uprawnienie to uzyskuje inny akcjonariusz repre-
zentujacy najwyzszy udziat w kapitale zaktadowym PZU,

0 ile bedzie posiadat co najmniej 20% kapitatu zaktadowego.

— Dodatkowo do chwili, gdy Skarb Panstwa przestanie by¢
akcjonariuszem Spdtki, ma on prawo, stosownie do art. 354
§ 1 Kodeksu spdtek handlowych, do powotywania i od-
wotywania jednego cztonka Rady Nadzorczej w drodze
pisemnego o$wiadczenia sktadanego Zarzadowi Spotki. Takie
powotanie lub odwotanie jest skuteczne z chwilg dorecze-
nia odpowiedniego o$wiadczenia 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 wystapit

do KNF z wnioskiem o zatwierdzenie zmian Statutu PZU.

W dniu 28 czerwca 2011 roku KNF wydata decyzje o zatwier-
dzeniu zmian.

Zmiany Statutu weszty w zycie z dniem zarejestrowania przez
sad rejestrowy. W dniu 17 pazdziernika 2011 roku PZU otrzy-
mat postanowienie sgdu o dokonaniu z dniem 6 pazdziernika
2011 roku wpisu do KRS zmian w Statucie PZU.

Powyzsze zmiany Statutu podyktowane byty koniecznoscig
zapewnienia stabilizacji pozycji PZU. Zapewniajg one stabili-
zacje wykonywania praw gtosowych z akcji, przez co demoty-
wuja dziatania prowadzgce do spekulacyjnego obrotu akcjami
PZU, zwtaszcza takie, ktére mogtyby prowadzi¢ do tymczaso-
wych decyzji inwestycyjnych. Zmiany dotyczace zasad powoty-
wania Rady Nadzorczej majq zapewnic dtugofalowg stabilizacje
zarzadzania PZU i konsekwentne realizowanie zatozonych celow.

Zmiany te nie uniemozliwiajg wejscia inwestora strategicznego
do PZU.

W dniu 8 lutego 2012 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie
PZU uchwatg nr 3/2012 dokonato zmian w Statucie PZU
polegajacych na dodaniu pkt. 11 w § 18 oraz zmianie brzmienia
§ 25 ust. 2 pkt 12 Statutu.

Proponowane zmiany Statutu PZU dotyczg zapiséw okreslajg-
cych kompetencje organéw spotki w przedmiocie wyrazania



zgody na udzielanie zgody na nabycie lub zbycie nierucho-
mosci, uzytkowania wieczystego lub udziatu w nieruchomosci
lub w uzytkowaniu wieczystym.

Zgodnie z art. 393 pkt 4 Kodeksu spotek handlowych nabycie

i zbycie nieruchomosci, uzytkowania wieczystego lub udziatu

w nieruchomosci (uzytkowaniu wieczystym) wymaga zgody Wal-
nego Zgromadzenia, chyba ze statut spdtki stanowi inaczej. Obo-
wigzujacy obecnie Statut PZU zawiera postanowienie przewidujgce
kompetencje Rady Nadzorczej na udzielanie zgody na nabycie lub
zbycie nieruchomosci, uzytkowania wieczystego lub udziatu w nie-
ruchomosci lub uzytkowaniu wieczystym, o wartosci przekracza-
jacej rownowartos¢ 3.000.000 euro (§ 25 ust. 2 pkt 12 Statutu)

i nie wylacza z kompetencji Walnego Zgromadzenia podejmowa-
nia decyzji w tym przedmiocie. Oznacza to, ze wszelkie nabycie
lub zbycie przez PZU nieruchomosci, uzytkowania wieczystego
lub udziatu w nieruchomosci (uzytkowaniu wieczystym) wyma-
ga, niezaleznie od wartosci przedmiotowej transakcji, uchwaty
Walnego Zgromadzenia PZU. Ponadto, w przypadku, gdy wartos¢
transakgji przekracza réwnowarto$¢ 3.000.000 euro, transakcja
wymaga dodatkowo uzyskania zgody Rady Nadzorczej. Jedno-
cze$nie Statut PZU nie okresla, czy wskazana wartos¢ transakgji
odnosi sie do wartosci netto czy tez brutto.
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W dniu 2 kwietnia 2012 roku PZU otrzymat postanowienie Sadu
Rejonowego dla m.st. Warszawy w Warszawie, XII Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego (z dnia 26 marca
2012 roku), na mocy ktérego w dniu 27 marca 2012 roku,
zostaty wpisane do rejestru przedsiebiorcow Krajowego
Rejestru Sadowego zmiany w Statucie PZU przyjete uchwatg
nr 3/2012 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spdtki

z dnia 8 lutego 2012 roku Jednoczesnie z dniem rejestracji
zmian Statutu przez sad rejestrowy uchwata Rady Nadzorczej
Spoiki z dnia 14 marca 2012 roku, w sprawie ustalenia jedno-
litego tekstu zmienionego Statutu Spotki uzyskata moc obo-
wigzujaca (tekst jednolity Statutu Spétki zostat opublikowany
w raporcie biezgcym nr 6/2012 z dnia 15 marca 2012 roku).

Whioskowane zmiany zostaty podyktowane potrzebg podziatu
kompetencji pomiedzy organami PZU w zakresie podejmo-
wania decyzji w przedmiocie jw. oraz w celu wyeliminowania
mogacych sie pojawic rozbieznosci interpretacyjnych, w zwigzku
z brakiem wskazania, czy w przypadku wartosci transakgji
chodzi o kwote brutto czy netto.
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11. AKCJE PZU NA GPW
W WARSZAWIE

Podstawowe dane dotyczace akcji PZU

PZU zadebiutowat na Gietdzie Papieréow Wartosciowych w War-
szawie SA w dniu 12 maja 2010 roku. Akcje Spotki notowane
sg na rynku podstawowym GPW w systemie notowan ciggtych.
W 2011 roku akcje PZU wchodzity w skiad indekséw WIG,
WIG20, WIG Poland, a od 1 lutego 2012 roku réwniez w sktad
RESPECT Index.

e Cena emisyjna IPO — 312,50 zI za akcje

¢ Kurs otwarcia w dniu debiutu na GPW — 349,00 z

e Kurs zamkniecia w dniu debiutu na GPW - 360,00 z

e Srednia cena rynkowa w 2011 roku — 349,40 z}

¢ Dywidenda (brutto) wyptacona w roku obrotowym z podziatu
zysku za rok 2010 — 26,00 zt na akcje

¢ Indeks WIG 20 — od 17 maja 2010 roku

¢ Indeks MSCI POLAND — od 27 maja 2010 roku

e Indeks RESPECT — od 1 lutego 2012 roku

Indeks RESPECT

Z dniem 1 lutego 2012 roku akcje PZU zostaty wiaczone do
Indeksu RESPECT. Tym samym PZU znalazt sie w gronie 23
spdtek notowanych na Gietdzie Papieréw Wartosciowych

w Warszawie, ktére zarzadzane sg w sposob odpowiedzialny
i zrownowazony we wszystkich obszarach, z uwzglednieniem
czynnikéw ekologicznych, spotecznych i pracowniczych.

Aby znalez¢ sie w Indeksie, firmy muszg wykazac sie dobrg
jakoscig raportowania, wysokim poziomem relacji inwestor-
skich oraz najwyzszymi standardami tadu informacyjnego.

Sa to firmy, ktore zawsze rzetelnie podchodza do gietdowych
obowigzkéw informacyjnych i relacji z inwestorami oraz podej-
mujg dziatania majace na celu, zgodnie z Zasadami Dobrych
Praktyk Spotek Notowanych na Gietdzie Papierow Wartosciowych
w Warszawie, umacnianie transparentnosci, jakiej oczekuje sie
od spétek notowanych.

Obecnie coraz wiecej inwestoréw w swoich decyzjach inwesty-
cyjnych kieruje sie zasadami odpowiedzialnego inwestowania
(SRI). Inwestorzy spotecznie odpowiedzialni w swoich decy-
zjach inwestycyjnych uwzgledniajg aspekty zwigzane ze $rodo-
wiskiem, spoteczenstwem i tadem korporacyjnym.

Znalezienie sie akcji PZU w Indeksie RESPECT moze
zwiekszac atrakcyjnos¢ inwestycyjng PZU oraz $wiadczy

o ciggtym podejmowaniu nowych dziatan potwierdzajgcych
wysokie zaangazowanie i ukierunkowanie Spétki na potrzeby
inwestorow.
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Cena akgcji PZ

u

Dynamika kursu akgcji PZU od dnia debiutu na GPW na tle indeksu WIG20
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W 2011 roku kurs akcji PZU pozostawat pod wptywem niezbyt
optymistycznych czynnikéw ksztattujgcych sytuacje na GPW
oraz sentymentu globalnych inwestorow do strefy euro i rynku
polskiego. Na decyzje inwestorow zainteresowanych walorami
PZU wplyneta rowniez sprzedaz przez Skarb Panstwa 10%
pakietu akcji PZU oraz wyptata dywidendy za 2010 rok.

Kurs zamkniecia akcji PZU na ostatniej sesji gietdowej
w 2011 roku wyniost 309,00 zt, co w poréwnaniu z ceng

w ostatnim dniu grudnia 2010 roku (355,50 zt) oznaczato spa-
dek 0 13,1%. W tym samym czasie indeksy gietdowe WIG20

Wskazniki rynku kapitatowego dla Grupy PZU

Wskazniki rynku kapitatowego dla Grupy PZU wg stanu na
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i WIG stracity odpowiednio 21,9% i 20,8%. Przez zdecydowanie
wiekszg czes¢ 2011 roku akcje PZU tracity mniej niz rynek.

W 2011 roku akcje PZU konczyly sesje gietdowg spadkami

124 razy, wzrostami 122 razy, a 5 razy pozostaty bez zmian.
Najwyzszy kurs zamkniecia (396,80 zt) zostat osiggniety 25 maja,
zas najnizszy (294,20 zt) — 4 pazdziernika. Srednia cena rynkowa
akgji PZU w 2011 roku wyniosta 349,40 zt i byfa nizsza 0 22,93 z
niz w 2010 roku. Srednie dzienne obroty akcjami PZU

w 2011 roku wyniosty 265.862 szt., przy czym najwyzszy ich po-
ziom (1.659.172 szt.) zanotowano w dniu 9 czerwca 2011 roku.

P/BV (C/WK)

Cena rynkowa akcji/wartos¢ ksiegowa na akcje

BVPS
Wartos¢ ksiegowa na akcje

P/E (C/Z)

Cena/zysk netto na akcje

EPS (z})
Zysk (strata) netto/liczba akcji

DY Stopa dywidendy (%)
Dywidenda przypadajaca na jedng akcje/cena rynkowa akgcji

DPS (zt)
Dywidenda na akcje

TSR Catkowita stopa zwrotu dla akcjonariuszy

(Cena rynkowa akgcji na koniec okresu — cena rynkowa akcji na poczatek okresu + dywidenda wyptacona

w okresie)/cena rynkowa akcji na poczatek okresu

31 grudnia 2011 31 grudnia 2010
2,07 2,40

149,03 148,23

11,38 12,59

27,14 28,25

8,4% 3,1%

26,00 10,91*

(5,8)% 17,3%%**

* Bez uwzglednienia dywidendy wyptaconej w dniu 26 listopada 2009 roku jako zaliczka na poczet dywidendy przewidywanej na koniec roku obrotowego 2009 w wysokosci

12.749.917 tys. zt (147,69 zt na akcje).

** TSR Catkowita stopa zwrotu dla akcjonariuszy = (Cena rynkowa akgji na koniec okresu — cena rynkowa akgji w ofercie + dywidenda wyptacona w okresie)/cena rynkowa akgji w ofercie.

Rekomendacje dla akcji PZU

W 2011 roku PZU znajdowato sie na liscie 21 krajowych i za-
granicznych instytucji finansowych, ktérych analitycy wydali
facznie 49 rekomendadji dla akcji PZU. Przewazaty rekomendacje
»Kupuj”, ,Akumuluj”, ,Przewazaj” — fgcznie 31 rekomendaciji,
17 rekomendacji byto neutralnych (,Trzymaj” lub ,Neutralnie”)

oraz 1 ,Niedowazaj".

Instytucje, ktére na biezaco analizujg dziatalnos¢ i wyniki PZU,
dokonujgc wyceny i rekomendacji ceny docelowej akgji, to:

¢ Barclays Capital

¢ Credit Suisse Securities

¢ Deutsche Bank AG

e Dom Inwestycyjny BRE Banku SA

e Dom Maklerski Banku Handlowego SA

e Erste Group Research

e Espirito Santo Investment Bank

¢ Goldman Sachs Global Investment Research
e HSBC Global Research

o ING Securities

o IPOPEMA Securities SA

o Jefferies International Limited
¢ J.P. Morgan Cazenove

e KBC Securities

¢ Millennium Dom Maklerski SA
¢ Morgan Stanley

¢ Silkroutefinancial

¢ Societe Generale

¢ Trigon Dom Maklerski

e UBS

¢ UniCredit
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12. STRUKTURA AKCJONARIATU

Stan na 31 grudnia 2011 roku

Akcjonariusze . ; .
Liczba akeji Udzial w kapitale Udziat w glo<_sach na Wal_nym
zakladowym Zgromadzeniu Akcjonariuszy
Skarb Panstwa 30 385 253 35,19% 35,19%
ING Otwarty Fundusz Emerytalny 4 339 308 5,02% 5,02%
Pozostali akcjonariusze 51 627 739 59,79% 59,79%
Razem 86 352 300 100,00% 100,00%

Struktura akcjonariatu

Skarb
Paristwa

Pozostali

akcjonariusze '

ING OFE
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13. DYWIDENDA

Polityka dywidendowa

Zarzad PZU w dniu 11 maja 2011 roku podjat uchwate doty-
czaca polityki dywidendowej Spotki.

Przyjeta polityka dywidendowa przewiduje, ze:
¢ Podstawg ustalenia dywidendy ptaconej przez PZU za dany
rok obrachunkowy bedzie skonsolidowany wynik finansowy

Grupy Kapitatowej PZU zgodny z MSSF.

o Wysokos¢ dywidendy:

— nie moze byc¢ nizsza niz 50% i nie wyzsza niz 100% zysku
netto wykazanego w skonsolidowanych sprawozdaniach
finansowych zgodnych z MSSF;

— nie moze by¢ wyzsza od jednostkowego zysku netto PZU
zgodnego z PSR;

— nie moze powodowac obnizenia funduszy wasnych PZU poni-
7ej wartosci odpowiadajgcej 250% marginesu wyptacalnosci;

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

— powinna uwzglednia¢ dodatkowe potrzeby kapitatowe PZU
w perspektywie dwunastu miesiecy od momentu przyjecia
przez Zarzad PZU skonsolidowanego sprawozdania finan-
sowego Grupy PZU za dany rok.

e Fundusze wiasne i margines wypfacalnosci jest kalkulowany
zgodnie z normami ostroznosciowymi ustanowionymi dla
polskiego rynku ubezpieczeniowego.

Uchwata w sprawie polityki dywidendowej obowigzuje

do dnia wejécia w zycie artykutéw wymienionych w art. 311
Dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady 2009/138/WE

z dnia 25 listopada 2009 roku w sprawie podejmowania

i prowadzenia dziatalnosci ubezpieczeniowej i reasekuracyjnej
(Wyptacalno$¢ II).

Podziat zysku za rok obrotowy 2010

W dniu 11 maja 2011 roku Zarzad PZU podjat uchwate

w sprawie przyjecia wniosku dotyczacego podziatu zysku netto
PZU za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2010 roku w kwocie
3.516.709 tys. zt w nastepujacy sposob:

e 2.245.160 tys. zt na wyptate dywidendy dla akcjonariuszy;

e 1.271.549 tys. zt na kapitat zapasowy.

W dniu 30 czerwca 2011 roku Zwyczajne Walne Zgromadzenie
PZU podjeto uchwate nr 7/2011 w sprawie podziatu zysku PZU
za rok obrotowy zakonczony w dniu 31 grudnia 2010 roku,
zgodnie z ktorg na wypfate dywidendy zostata przeznaczona
kwota 2.245.160 tys. zt, tj. 26,00 zt na jedng akcje. Zgodnie

z powyzsza uchwata, dniem, wedtug ktdrego zostata ustalona
lista akcjonariuszy uprawnionych do wyptaty dywidendy za rok
obrotowy zakonczony dnia 31 grudnia 2010 roku, byt 30 wrze-
$nia 2011 roku, natomiast dniem wyptaty przedmiotowej
dywidendy byt 21 pazdziernika 2011 roku.

W dniu 12 kwietnia 2012 roku Zarzad PZU podjat uchwate dotycza-

Cq przyjecia wniosku w sprawie podziatu zysku netto PZU za 2011

rok w kwocie 2.582.302.727,40 ztotych w nastepujgcy sposob:

e kwote 1.752.951.690,00 z, tj. 20,30 zt na jedng akcje,
przeznaczy¢ na wyptate dywidendy;

 kwote 819.351.037,40 zotych przeznaczy¢ na kapitat zapasowy;

 kwote 10.000.000,00 przeznaczy¢ na odpis na Zaktadowy
Fundusz Swiadczen Socjalnych.

Zarzad postanowit wystapi¢ do Walnego Zgromadzenia z powyz-
szym whnioskiem, a do Rady Nadzorczej PZU o ocene ww. wniosku

Do dnia sporzadzenia niniejszego Raportu Rocznego Grupy

PZU Walne Zgromadzenie PZU nie podjeto stosownych uchwat
w sprawie dotyczacej podziatu zysku za 2011 rok.
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14. RELACJE INWESTORSKIE

Zarzad PZU, starajac sie spetnia¢ najwyzsze standardy w zakresie
tadu informacyjnego w spétkach publicznych, podejmuje
dziatania zmierzajace do zwiekszania transparentnosci Spotki
poprzez wychodzenie naprzeciw potrzebom informacyjnym
roznych grup interesariuszy.

Nadrzednym celem relacji inwestorskich (RI) w PZU jest
tworzenie wartosci PZU na poziomie komunikacji z uczest-
nikami rynku kapitatowego, z ktérymi Spétka chce budowac
dtugookresowe relacje. W 2011 roku gtdwnym zadaniem RI
byto: informowanie w sposéb transparentny o dziatalnosci

i wynikach Spotki, ksztattowanie pozytywnego wizerunku
Spotki wsrdd inwestordw i analitykdéw oraz budowanie zaufania
uczestnikéw rynku kapitatowego do PZU.

Za organizacje i prowadzenie RI w PZU, realizacje obowigz-
kéw informacyjnych jako emitenta papierow warto$ciowych
wymaganych obowigzujgcymi przepisami prawa oraz za orga-
nizacje Walnych Zgromadzen i koordynacje procesu wyptaty
dywidendy odpowiada Biuro Zarzadu PZU. Aktywnosc¢ RI to
nie tylko dziatania o charakterze obligatoryjnym — wynika-
jace wprost z przepiséw prawa. Spotka podejmuje dziatania
adresowane i dostosowane do potrzeb informacyjnych
okreslonych grup uczestnikéw rynku kapitatowego. Dziatania
te podejmowane sg przez Zespét Relacji Inwestorskich Biura
Zarzadu PZU. Pracownicy Zespotu utrzymujg biezgce kontakty
z analitykami bankéw inwestycyjnych i doméw maklerskich
oraz polskimi i globalnymi inwestorami instytucjonalnymi.
Pracownicy zespotu pozostajg takze do dyspozycji inwe-
storéw indywidualnych, odpowiadajac na liczne zapytania
telefoniczne oraz e-mailowe.

W 2011 roku wyniki finansowe PZU byty po kazdym
kwartale prezentowane i omawiane przez Zarzad Spotki
na spotkaniach z analitykami rynku kapitatowego. Spotka-
nia te, podobnie jak Walne Zgromadzenia, kazdorazowo
transmitowane byty na zywo za posrednictwem Internetu.
W 2011 roku przedstawiciele Zarzadu Spoétki oraz Zespotu
Relacji Inwestorskich Biura Zarzadu PZU uczestniczyli

w dwoch road-show w Europie i Stanach Zjednoczonych

zorganizowanych po publikacji wynikéw rocznych i pétrocz-
nych, w 9 konferencjach finansowych za granica z udzia-
tem globalnych inwestoréw i w 1 konferencji w Polsce oraz
w licznych spotkaniach grupowych, one-on-one i telekon-
ferencjach z zarzadzajacymi portfelami akcji w siedzibie
Spotki. W 2011 roku tgcznie miato miejsce ponad 180 spo-
tkan z przeszto 300 inwestorami instytucjonalnymi oraz po-
nad 100 spotkan z analitykami wydajgcymi rekomendacje
dla akcji PZU.

Podejmowane byty rowniez dziatania komunikacyjne adre-
sowane do inwestoréw indywidualnych. Przedstawiciele PZU
wzieli udziat w konferencji WallStreet w Zakopanem organi-
zowanej przez Stowarzyszenie Inwestoréw Indywidualnych.
Jest to najwieksze spotkanie inwestoréow indywidualnych

w Europie Srodkowo-Wschodniej. Po publikacji wynikéw

za pierwsze pétrocze 2011 roku przedstawiciele PZU spotkali
sie z inwestorami indywidualnymi na Investors’ Day na Giet-
dzie Papieréw Wartosciowych. W 2012 roku rozwijane beda
formy i narzedzia komunikacji z inwestorami indywidualnymi.
Po publikacji wynikéw rocznych za 2011 rok miat miejsce
chat z inwestorami indywidualnymi, w ktdrym wzigt udziat
Cztonek Zarzadu PZU. Spétka uczestniczy réwniez w pro-
gramie , 10 na 10 — Komunikuj sie skutecznie”, ktdry jest
autorskim programem Stowarzyszenia Inwestoréw Indywi-
dualnych, a jego celem jest kreowanie wysokich standardow
w zakresie komunikacji spotek gietdowych z inwestorami
indywidualnymi.

W 2010 roku podjeto inicjatywe stworzenia nowoczesnego,
zgodnego z najlepszymi $wiatowymi praktykami, interneto-
wego serwisu RI, ktéry pozwoli zainteresowanym inwestorom
na wygodne pozyskiwanie niezbednych informacji na temat
Spotki. Serwis jest stale poszerzany o nowe informacje

i funkcjonalnosci w celu jak najlepszego zaspokojenia potrzeb
informacyjnych inwestoréw i analitykdw.

W 2012 roku prowadzone beda dalsze prace majgce na celu

rozwdj narzedzi komunikacji z uczestnikami rynku kapitatowego
w ramach prowadzonych RI.
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15. OCENY RATINGOWE

PZU i PZU Zycie podlegaja regularnej ocenie przez agencje
ratingowe. Rating nadany PZU i PZU Zycie jest oceng wyni-
kajaca z analizy danych finansowych, pozycji konkurencyjnej,
zarzadzania i strategii korporacyjnej. Rating zawiera rowniez
perspektywe ratingowg (ang. outlook), czyli przyszig ocene

sytuacji Spétki w przypadku zaistnienia okreslonych okolicznosci.

Na dzien przygotowania niniejszego Raportu Rocznego Grupy
PZU obie spotki posiadaty dtugoterminowy rating kredytowy

Rating PZU i PZU Zycie

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. W dniu

22 lipca 2011 roku agencja Standard & Poor’s Ratings Services
podtrzymata powyzszy rating.

Ponizsza tabela prezentuje ratingi nadane PZU i PZU Zycie
przez agencje Standard & Poor’s wraz z ratingami nadanymi
rok wczesniej.

g pekywa | Dot stualzaci | PoPrednivting | Do poprdii
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
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16. ZARZADZANIE RYZYKIEM

Polityka zarzadzania ryzykiem

Wdrozony przez Grupe PZU system zarzadzania ryzykiem jest
ukierunkowany na kontrole ryzyka, jak rowniez na zachowanie
odpowiedniego poziomu kapitalizacji. Poprzez identyfikacje,
analize, pomiar, kontrole, zarzadzanie oraz raportowanie ryzyka
zwigzanego z prowadzong dziatalnoscig operacyjng, Grupa PZU
jest w stanie zrealizowac swoje zobowigzania wobec klientéw

i partneréw biznesowych oraz spetni¢ wymogi ptynace z prze-
piséw prawnych i regulacji zewnetrznych.

Zarzadzanie ryzykiem w Grupie PZU jest oparte na nastepuja-
cych gtéwnych zasadach:
¢ Podejmowanie kontrolowanego ryzyka: sita finansowa
i trwaty wzrost wartosci sg integralng czescig strategii bizne-
sowej Grupy PZU. Aby osiggac te cele, Grupa PZU prowadzi
dziatalnos$¢ w zgodzie z jasno zdefiniowang polityka ryzyka
i w ramach ustanowionych ograniczen tego ryzyka.

Wrazliwos¢ na ryzyko

Wrazliwos¢ portfela aktywow

« Jasno okreslona odpowiedzialno$¢: Grupa PZU dziata w mysl
zasady przydziatu zadan, kompetencji i odpowiedzialnosci.
Delegowani pracownicy sg odpowiedzialni za ryzyko, jakie
podejmujg, a ich bodZzce motywacyjne wspotgrajg z celami
biznesowymi Grupy PZU.

o Adaptacja do zachodzacych zmian w $rodowisku bizneso-
wym: integralng czescig procesu kontroli ryzyka w Grupie
PZU jest zdolnos¢ do reagowania na zmiany zachodzace
w Srodowisku biznesowym, wynikajgce zaréwno z uwa-
runkowan zewnetrznych, jak i wewnetrznych Grupy PZU.

PZU oraz PZU Zycie zarzadzajg ryzykiem ubezpieczeniowym
poprzez stosowanie nastepujgcych narzedzi:
o kalkulacji i monitoringu adekwatnosci rezerw techniczno-ubez-
pieczeniowych;
o strategii taryfowej oraz monitoringu obecnych szacunkéw
i oceny adekwatnosci sktadki;
¢ reasekuracji.

min zt
31 grudnia 2011 31 grudnia 2010
Wrazliwos¢ portfela Zmiana czynnika
aktywow ryzyka Wptyw na wynik Wplyw na kapitaly | Wplyw na wynik Wplyw na kapitaty
finansowy netto wiasne finansowy netto wiasne
spadek 100 pb. 135 281 156 299
Ryzyko stopy
procentowej
wzrost 100 pb. (126) (264) (149) (283)
Ryzyko walutowe wzrost 20% 232 232 167 167
spadek 20% (232) (232) (167) (167)
wzrost 20% 254 336 283 416
Ryzyko cen instrumen-
téw kapitatowych
spadek 20% (254) (336) (283) (416)
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Powyzsza tabela podsumowuje wyniki analizy wrazliwosci
wyniku netto oraz kapitatéw wtasnych na zmiany ryzyka
stopy procentowej, ryzyka walutowego oraz ryzyka cen
instrumentéw kapitatowych. Analiza nie uwzglednia
wplywu zmian wyceny lokat uwzglednianych przy wyli-
czaniu wartosci rezerwy na wynik finansowy netto oraz
kapitaty wtasne.

Spadek wrazliwosci na ryzyko stopy procentowej

na koniec 2011 roku w poréwnaniu ze stanem na koniec
2010 roku spowodowany byt przez wzrost udziatu w port-
felu instrumentdw wycenianych wg skorygowanej ceny
nabycia.

W sktad aktywow finansowych narazonych na ryzyko kursow
walutowych wchodza transakcje depozytowe oraz dtuzne
papiery wartosciowe, ktdre stanowig zabezpieczenie realizacji
wydatkéw z tytutu rezerw techniczno-ubezpieczeniowych
denominowanych w walutach obcych, jak réwniez zaangazo-
wania w instrumenty kapitatowe notowane na gietdach innych
niz GPW, zaangazowania w instrumenty pochodne denomino-
wane w walutach obcych oraz aktywa finansowe konsolidowa-
nych spétek ubezpieczeniowych na Litwie i Ukrainie. Wzrost
wrazliwosci na ryzyko kurséw walutowych na koniec 2011 roku
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w stosunku do 2010 roku spowodowany jest gtéwnie przez
wzrost zaangazowania w lokaty denominowane w walutach
obcych oraz wzrost kursow walut.

Spadek wrazliwosci portfela aktywdw finansowych na zmiany wy-
ceny notowanych instrumentéw kapitatowych na koniec 2011 roku,
w poréwnaniu do 2010 roku, wynika z nizszego zaangazowania

w instrumenty kapitatowe narazone na inne ryzyko cenowe.

Testy stresu

W zwigzku ze zobowigzaniem natozonym na zaktady ubezpie-
czen przez Komisje Nadzoru Finansowego, PZU i PZU Zycie
przeprowadzity testy stresu dotyczace danych finansowych
raportowanych wg stanu na dzier 31 grudnia 2010 roku,
zgodnie ze wskazéwkami Komisji Nadzoru Finansowego,

i przekazaty wyniki w terminie do 31 lipca 2011 roku.
Dodatkowo Grupa PZU brata udziat w Europejskich Testach
Stresu dla sektora ubezpieczeniowego przeprowadzonych
przez EIOPA, ktdrych 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.
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17. REASEKURACJA

Dziatalnos¢ reasekuracyjna Spotek Grupy PZU
w 2011 roku

Ochrona reasekuracyjna w ramach Grupy PZU w roku
2011 stanowi zabezpieczenie dziatalnosci ubezpieczeniowej,
ograniczajac skutki wystgpienia zjawisk o charakterze
katastroficznym, mogacych w negatywny sposob wptyngé
na sytuacje finansowg zaktadow ubezpieczen. Zadanie to
realizowano poprzez reasekuracyjne umowy obligatoryjne
wraz z uzupetniajgca je reasekuracjg fakultatywna.

Umowy reasekuracyjne — PZU

Na bazie zawartych umdw reasekuracyjnych PZU ogranicza
swoje ryzyko m.in. poprzez nieproporcjonalng umowe

nadwyzki szkod chronigcg portfel PZU przed szkodami

o charakterze katastroficznym (np. powddz, huragan),
nieproporcjonalne umowy nadwyzki szkdd chronigce port-
fele ubezpieczen majatkowych, technicznych, morskich,
lotniczych, odpowiedzialnosci cywilnej i odpowiedzialnosci
cywilnej z ubezpieczen komunikacyjnych przed skutkami
duzych pojedynczych szkdd. Ograniczenie ryzyka PZU jest
realizowane takze poprzez proporcjonalng umowe chronigcg
portfel ubezpieczen finansowych.

Do gtéwnych partneréw udzielajgcych PZU obligatoryjnej
ochrony reasekuracyjnej w roku 2011 nalezg nastepujace
firmy reasekuracyjne: Swiss Re, Hannover Re, Scor,
Munich Re, Lloyd’s. Partnerzy reasekuracyjni PZU posiadajg
wysokie oceny ratingowe wedtug agencji S&P, co zapewnia
spotce pewnos¢ dobrej pozycji finansowej reasekuratora.

Sktadka reasekuracyjna z umoéw obligatoryjnych 2011 wedtug ratingu Standard & Poor’s

Dziatalno$¢ PZU w zakresie reasekuracji czynnej stanowi
jeden z elementéw wsparcia dla PZU Lietuva oraz PZU
Ukraine. Spotka uczestniczy zarowno w obligatoryjnych, jak
i fakultatywnych umowach reasekuracyjnych wyzej wymie-

Q. -

1% 29

@ AAA
® 2
® A

@ BBB

nionych spdtek. Ponadto, PZU pozyskuje sktadke przypisa-
ng brutto z reasekuracji czynnej w ramach dziatalnosci na
rynku krajowym i zagranicznym, gtdwnie poprzez reaseku-
racje fakultatywna.
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Umowy reasekuracyjne — PZU Zycie Partnerami udzielajgcymi PZU Zycie ochrony reasekura-
cyjnej sa nastepujace firmy reasekuracyjne: RGA, Gen Re,
Arch Re oraz Lloyd’s. Partnerzy reasekuracyjni posiadaja

W ramach umow reasekuracji biernej zawartych przez PZU wysokie oceny ratingowe wedtug agencji S&P, co zapewnia

Zycie realizowana jest ochrona portfela PZU Zycie przed PZU Zycie pewno$¢ dobrej pozycji finansowej reasekuratora.

kumulacja ryzyk (umowa katastroficzna), ochrona pojedyn-

czych polis z wyzszymi sumami ubezpieczenia, jak réwniez

ochrona portfela grupowego ubezpieczenia nastepstw

ciezkiej choroby dziecka.

Skfadka reasekuracyjna 2011 wedtug ratingu Standard & Poor’s
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18. REALIZACJA STRATEGII
| PRZEDSIEWZIECIA ROZWOJOWE

Prowadzone w 2011 roku dziatania projektowe byty bezposrednio
zwigzane z realizacjg strategii Grupy PZU na lata 2009-2011 nakie-
rowanej na rentowny wzrost oraz budowanie efektywnej kosztowo
organizacji nastawionej na zaspokajanie potrzeb klientow.

W zakresie rentownego wzrostu realizowane byty nastepujace

dziatania:

e uruchomiono proces wdrozenia sieci nowoczesnych placéwek
wedtug opracowanego w 2010 roku modelu obecnosci
fizycznej — dobrze widocznych, wspdlnych dla catej Grupy
PZU i nastawionych na sprzedazy placowek;

¢ zakonczono prace zwigzane z rewitalizacjg obszaru sprze-
dazy majatkowych ubezpieczen korporacyjnych zmierzajaca
do podniesienia kompetencji zespotéw sprzedazowych
i optymalizacji ich rozmieszczenia geograficznego;

¢ wdrozono narzedzie umozliwiajgce przeprowadzenie gteb-
szej segmentacji klientéw, ktére bedzie wykorzystywane
do tworzenia kampanii cross-sellowych (CRM analityczny
pozwalajgcy na stworzenie jednolitej bazy klientdw PZU);

e rozpoczeto prace analityczne nad koncepcjg rozwoju biznesu
zwigzanego z ochrong zdrowia, w tym przygotowaniem
do ewentualnej reformy publicznych ubezpieczen zdrowotnych.

W ramach dziatan nakierowanych na budowe efektywnej

organizacji nastawionej na zaspokajanie potrzeb klientow

— w zakresie likwidacji szkdd i $wiadczen — realizowane byty

nastepujace dziatania projektowe:

o wdrozono nowy model wspdtpracy z lekarzami orzecznikami
oraz likwidacje uproszczong i zaoczng w ubezpieczeniach
nastepstw nieszczesliwych wypadkéw (NNW);

 wdrozono proces ,autowyplaty” $wiadczen w PZU Zycie;

¢ prowadzono prace zwigzane z rozbudowg internetowej
obstugi w obszarze likwidacji szkdd i $wiadczen — wdrozono
m.in. aplikacje zgtoszenia internetowego dla klientéw anglo-
jezycznych (innowacja na polskim rynku);

o przeprowadzono pilotaz kierowalnosci klientdw do odpo-
wiednich warsztatdw z sieci naprawczej;

e prowadzono prace majace na celu stworzenie scentralizo-
wanego modelu zarzadzania procesem wynajmu pojazdu
zastepczego na czas naprawy;

e w ramach rozwijania koncepcji PZU Pomoc uruchomiono
platforme aukcyjng PZU Pomoc Online (handel pozostato-
$ciami po szkodach catkowitych), a w ramach budowania
$wiadomosci marki oznakowano samochody zastepcze,

z ktorych korzystajg klienci w ramach ustugi door-to-door.

W obszarze obstugi klienta, poza wspomnianym wczesniej
projektem zwigzanym z budowg sieci nowoczesnych placowek,
prowadzone byty nastepujace dziatania:

 oznakowano w jednolitym standardzie 110 oddziatéw PZU,
tak aby poprawi¢ ich widoczno$¢ i utatwic klientowi dotarcie
do placowki;

¢ kontynuowano proces unifikacji struktur zarzadzania
obecnymi placéwkami w Grupie PZU oraz pracownikow
front-office w celu umozliwienia kompleksowej obstugi
klientdw ubezpieczen na zycie i majatkowych we wszyst-
kich placéwkach;

» wdrozono narzedzia informatyczne wspomagajace procesy
kancelaryjne oraz obstuge korespondencji ze wszystkich
kanatow, a ponadto uruchomiono Centralng Kancelarie,
ktdra Swiadczy ustugi dla spétek Grupy PZUY;

» wdrozono rozszerzenie funkcjonalnosci narzedzia do obstugi
klientdw ubezpieczen grupowych PZU Zycie o mozliwosé
dosprzedawania tym klientom produktéw PZU oraz przeprowa-
dzono szkolenia sieci sprzedazy — pozwoli to na wykorzystanie
potencjatu sprzedazy krzyzowej produktéw w ramach Grupy.

Dodatkowo, poza wymienionymi wyzej dziataniami, w Grupie
PZU w 2011 roku przeprowadzono szereg inicjatyw nakiero-
wanych na usprawnienia procesowe i optymalizacje kosztow.
Naleza do nich miedzy innymi:

o kolejny etap restrukturyzacji zatrudnienia w wyniku ktérej
poziom zatrudnienia zmniejszono o ok. 1050 etatdw;

e prace analityczne projektu, ktérego celem jest opracowanie
modelu operacyjnego PZU, a konsekwencjg bedzie wymiana
systemu polisowego PZU;

o zakonczenie I etapu wdrozenia wspdinego dla PZU i PZU Zycie

D Nie dotyczy spétek Grupy Kapitatowej Armatura.
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systemu klasy ERP —w 2011 roku wdrozono ujednolicone
procesy w obszarze ksiegowosci finansowej, zaopatrzenia
oraz wspolny plan kont (wdrozenie produkcyjne 16 stycznia
2012 roku);

rozpoczecie prac analitycznych zwigzanych z przeprowa-
dzeniem procesu restrukturyzacji portfela nieruchomosci
zbednych z punktu widzenia dziatalnosci statutowej PZU

i PZU Zycie;

utworzenie centrum obstugi kadrowo-ptacowej pracownikéw,
zleceniobiorcéw oraz posrednikéw PZU i PZU Zycie, do korica
2011 roku przejeto obstuge ze wszystkich oddziatéw obu
spotek;

uruchomienie procesu automatycznego zaczytywania polis
wystawianych w systemie sprzedazowym do systemu admi-
nistrowania polisami;

dalsza optymalizacja kosztéw funkcjonowania back-office
operacyjnego;

przeprowadzona centralizacja i automatyzacja procesu
wyptat szkdd i rent;

kontynuacja realizacji toczacych sie projektéw zwigzanych

z unifikacjg i centralizacjg systemow informatycznych oraz
procesow obstugi informatycznej Grupy PZU w innych obsza-
rach, tj. ustuga Service Desk, systemy autentykacji uzytkow-
nikdw, system poczty elektronicznej czy hurtownia danych.
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19. DZIALALNOSC PZU W 2011 ROKU

Sprzedaz

PZU oferuje szeroki zakres ubezpieczeniowych produktow ma-
jatkowych i osobowych, w tym w szczegdlnosci ubezpieczenia
komunikacyjne, majatkowe, osobowe, rolne oraz ubezpieczenia
odpowiedzialnosci cywilnej. Na koniec 2011 roku w ofercie
PZU znajdowato sie ponad 200 produktéw ubezpieczeniowych.

Ubezpieczenia komunikacyjne stanowig najistotniejszg grupe pro-

duktéw oferowanych przez PZU, zaréwno pod wzgledem liczby

obowigzujgcych umoéw ubezpieczenia, jak rowniez udziatu sktadki

przypisanej brutto w tacznej sktadce przypisanej brutto PZU.

W 2011 roku dziatania PZU byty w duzej mierze skoncentro-

wane na poprawie rentownosci portfela ubezpieczen korpora-
cyjnych i dziataniach prosprzedazowych w ubezpieczeniach dla

klientéw masowych.

Produkty — klient masowy

e W 2011 roku kilkukrotnie wprowadzono zmiany taryf ubez-

pieczen komunikacyjnych dla klientéw indywidualnych i MSP

(matych i $rednich przedsiebiorstw) w celu dostosowania
ich do warunkdéw rynkowych, w szczegdlnosci rosnacych
kosztéw odszkodowan.

» Nowoscig w ofercie ubezpieczen komunikacyjnych PZU byto

wprowadzenie opcji PZU Ochrona Znizek. Klienci, ktorzy
dokupia te opcje do ubezpieczenia AC lub OC komunika-
cyjnego, zachowajg znizke bonus-malus w razie zaistnienia
zdarzenia objetego zakresem ubezpieczenia.

¢ Rozwijane byly narzedzia kwotowania i obstugi ubezpie-

Dostosowano réwniez ceny ubezpieczen mieszkaniowych
do zagrozenia powodziowego w poszczegdlnych obszarach
kraju i jednoczes$nie wprowadzono mozliwos¢ wytgczenia

ze standardowej ochrony ryzyka powodzi.

Zmodyfikowana zostata podstawowa oferta dla klientéw
MSP — pakiet PZU Doradca. Zmiany miaty na celu rozsze-
rzenie dostepnoéci produktu dla wszystkich klientéw MSP
oraz poprawe rentownosci ubezpieczenia. W zaleznosci

od potrzeb klienta ubezpieczenie moze byc¢ rozszerzone

o0 ustugi assistance oraz ubezpieczenia ryzyk specyficznych
dla prowadzonej dziatalnosci (np. klauzula PZU HOTEL adre-
sowana do klientéw z branzy hotelarsko-gastronomicznej).
Ze wzgledu na wysoka szkodowos¢ obowigzkowych doto-
wanych ubezpieczen upraw rolnych, w sezonie jesiennym
2011 wprowadzone zostaty zmiany w ofercie tych ubezpie-
czen, majace na celu poprawe rentownosci.

Zgodnie ze zmianami w ustawodawstwie (pakiet ustaw
zdrowotnych) przygotowana zostata nowa oferta obowigz-
kowych i dobrowolnych ubezpieczen dla placéwek medycz-
nych. Wprowadzono réwniez modyfikacje do ubezpieczenia
ptatnika $wiadczen publicznych, dotgczajgc mozliwos¢ ubez-
pieczania takze innych grup zawodowych w zakresie strat
finansowych powstatych w zwigzku z petnieniem tej funkcji.
W ubezpieczeniach NNW wprowadzono do oferty ubezpie-
czenie PZU Pomoc w Podrdzy, obejmujgce ubezpieczenie
kosztdw leczenia i assistance dla 0séb podrdzujacych po Pol-
sce i poza jej granicami. Stworzone zostato réwniez specjalne
ubezpieczenie przeznaczone dla kibicow Mistrzostw Europy
w Pitce Noznej Euro 2012, oferowane do kart Polish Pass.

czen flotowych matych i $rednich przedsiebiorstw.
Wprowadzono narzedzia umozliwiajgce weryfikacje o$wiad-
czenia o dotychczasowym przebiegu ubezpieczenia (sktada-
nego przez nowych klientéw przy zawieraniu umowy ubez-
pieczenia OC lub AC) przy wykorzystaniu danych Osrodka
Informacji Ubezpieczeniowego Funduszu Gwarancyjnego.
W zakresie ubezpieczen majatkowych wprowadzono nowa
wersje ubezpieczen mieszkaniowych PZU DOM i PZU DOM
Plus, obejmujacg m.in. ubezpieczenie PZU Pomoc w domu.

Produkty — klient korporacyjny

e Zgodnie z przyjeta strategig PZU kontynuowat dziatania
majace na celu dalszg poprawe rentownosSci ubezpieczen
komunikacyjnych (AC i OC komunikacyjne), m.in. poprzez
zmiane taryf oraz modyfikacje ogdlnych warunkéw ubez-
pieczenia AC dla klientéw korporacyjnych. W efekcie juz
przeprowadzonych dziatain widoczna jest znaczna poprawa
wynikéw technicznych.
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o W obszarze ubezpieczenh majatkowych, w ramach dziatan
zwigzanych z poprawg rentownosci i jakosci portfela, utrzy-
mano istotng role underwritingu poprzez:

— dalsze ograniczenie sprzedazy podmiotom z branz o wyso-
kiej szkodowosci;

— usprawnienie procesu selekgji, klasyfikacji i oceny ryzyka
(w tym powodziowego);

— szersze stosowanie klauzul dodatkowych i innych ograniczen
techniczno-ubezpieczeniowych zmieniajgcych zakres
ubezpieczenia.

o W ubezpieczeniach odpowiedzialno$ci cywilnej zastosowano
nowe narzedzia do oceny ryzyka oraz wprowadzono zmiany
do warunkéw ubezpieczenia i zasad kwotowania.

Produkty — ubezpieczenia finansowe

e W 2011 roku do oferty wprowadzone zostaty dwa nowe
produkty:

— gwarancja wykonania zobowigzan z tytutu usuwania
i likwidacji negatywnych skutkéw w Srodowisku oraz szkdd
w $rodowisku (tzw. gwarancja srodowiskowa);

— gwarancja ubezpieczeniowa do umowy z uzytkownikiem
dla konta w trybie z odroczong ptatnosciag (tzw. gwarancja
e-myto).

o W zakresie ubezpieczen wierzytelnosci pienieznych i kredytu
bankowego prowadzono polityke ukierunkowang na bezpie-
czenstwo posiadanego portfela i dodatni wynik techniczny.
Byfa ona realizowana przez restrykcyjne kryteria oceny
ryzyka, zabezpieczanie realizowanych transakcji oraz utrzy-
mywanie bezpiecznych zapiséw prawnych w zawieranych
umowach.

Produkty — ubezpieczenia bankowe

e W 2011 roku kontynuowano wspdtprace z dotychczasowymi
Partnerami, bedgcymi wiodgcymi bankami na rynku polskim
— m.in. PKO BP SA, ING Bank Slaski SA, Bank Millennium SA,
BGZ SA. Uzupetniono tez oferte o nowe ubezpieczenia doda-
wane do produktéw bankowych, m.in.: programy ochronne
do kart ptatniczych oraz ubezpieczenia budynkdw i lokali miesz-
kalnych dodawane do kredytdw i pozyczek hipotecznych.

o Kontynuowano wspoétprace i nawigzywano relacje biznesowe
z partnerami posiadajacymi duze bazy klientéw lub obstugu-
jgcymi ptatnosci masowe, m.in. firmami teleinformatycznymi,
zaktadami energetycznymi, sieciami handlowymi. W jej
ramach wprowadzono szereg nowych, wyspecjalizowanych
ubezpieczen, m.in. ubezpieczenia telefonéw komdrkowych
i notebookdw, ubezpieczenia ryzyka sptaty zadtuzenia
w przypadku utraty pracy.

Sie¢ sprzedazy

Organizacja sieci sprzedazy PZU ma na celu zagwarantowanie
utrzymania wysokiej efektywnosci sprzedazy, przy jednoczesnym
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zapewnieniu wysokiej jakosci $wiadczonych ustug. Osiggane
jest to poprzez dwuwymiarowg organizacje sprzedazy:

e podziat wg kanatdw dystrybucji;

» segmentacje klientow.

Na dzien 31 grudnia 2011 roku PZU oferowat produkty

w nastepujacych kanatach dystrybucji:

e agenci na wylacznos¢ — whasna sie¢ agencyjna PZU:

— agenci biurowi (347; agenci wspierajacy sprzedaz
we wiasnych placéwkach PZU);

— agenci wylaczni terenowi (5686)Y;

— Agencje Grupy (6; pilotazowy program — agenci prowa-
dzacy stacjonarne placéwki);

* multiagencje — agenci wspétpracujacy z kilkoma zaktadami
ubezpieczen (2215)?;

¢ brokerzy ubezpieczeniowi (ok. 800);

e bancassurance — sprzedaz za posrednictwem bankdw i innych
partneréw, dla ktérych sprzedaz ubezpieczen stanowi dzia-
falnos¢ dodatkowg;

o direct — sprzedaz telefoniczna i przez Internet;

e pracownicy PZU — sprzedaz we wtasnych placowkach
(470 osdb).

0Ogolne warunki ubezpieczen

Ogolne warunki ubezpieczen zamieszczone sa na stronie inter-
netowej PZU (www.pzu.pl) oraz dostepne sg w poszczegdinych
placéwkach PZU. Zgodnie z Ustawa o dziatalnosci ubezpiecze-

niowej ogolne warunki ubezpieczenia powinny by¢ dostarczone
ubezpieczajgcemu przed zawarciem umowy ubezpieczenia.

Zgodnie z Regulaminem Zarzadu PZU ustalenie taryf sktadek
ubezpieczen obowigzkowych i dobrowolnych oraz ogdlnych
warunkow ubezpieczen dobrowolnych podejmowane jest

w formie uchwaty.

Likwidacja szkod

W 2011 roku, w ramach poprawy efektywnosci procesu
likwidacji szkéd komunikacyjnych, przeprowadzono nastepu-
jace dziatania:

e rozwoj Platformy Komunikacji Szkodowej zapewniajgcej
petng komunikacje w formie elektronicznej z zaktadami
Sieci Naprawczej PZU za posrednictwem informatycznego
systemu likwidacji szkod PZU;

» wprowadzenie procedury uproszczonej likwidacji szkdd
w pojezdzie;

e podjecie wspdtpracy z firmg ControlExpert w zakresie
automatyzacji procesu weryfikacji wycen szkéd komunika-
cyjnych;

¢ przeprowadzenie pilotazu rozwigzania poprawiajgcego kiero-
walnos¢ szkdd do Sieci Naprawczej PZU;

D kacznie z dealerami wspdtpracujgcymi z PZU na podstawie umowy wytacznej (182).
2 kacznie z dealerami wspdtpracujgcymi z PZU na podstawie umowy multiagencyjnej (964).
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¢ uruchomienie telefonicznej ustugi ,Propozycja Sprzedazy W zakresie procesu likwidacji szkdd osobowych przeprowadzono:
Pojazdow” w szkodach czesciowych w OC komunikacyjnym; o wdrozenie nowego modelu wspotpracy z lekarzami
e centralizacja procesu wynajmu pojazdéw zastepczych orzecznikami — wytonienie i podjecie wspotpracy z czte-
dla szkdéd z ubezpieczenia OC komunikacyjnego; rema podmiotami dostarczajgcymi ustugi medyczne
o uruchomienie platformy aukcyjnej do handlu pozostatoscia- na potrzeby orzekania w sprawach z ubezpieczen OC
mi po szkodach catkowitych. oraz NNW;
» wdrozenie programu turnuséw rehabilitacji psychologicznej
W ramach likwidacji szkdd majatkowych w 2011 roku zaszty dla dzieci poszkodowanych w wypadkach komunikacyjnych
nastepujgce zmiany: (w ramach wspétpracy z Domem Misia Ratownika);
e wprowadzono elektroniczny obieg dokumentacji szkodowej; ¢ wdrozenie systemu automatyzujgcego proces wypfaty rent.

e zintegrowano system likwidacji szkdd (SLS) z systemami
eksperckimi do wyceny szkdd w budynkach;

e wprowadzono uproszczony system do wyceny szkod w bu-
dynkach;

e zastosowano nowe narzedzia do likwidacji szkéd majgtkowych
(m.in. Mini Mobilne Biuro PZU Pomoc).
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20. DZIALALNOSC PZU ZYCIE
W 2011 ROKU

Sprzedaz

PZU Zycie oferuje szeroki zakres ubezpieczeniowych produk-
toéw na zycie, w tym w szczegdlnosci ubezpieczenia grupowe
ochronne, indywidualne oraz ubezpieczenia oferowane przy
wspdtpracy z bankami. Ubezpieczenia grupowe ochronne sta-
nowig najistotniejszg grupe produktéw pod wzgledem udziatu
skfadki przypisanej brutto w facznej sktadce przypisanej brutto
PZU Zycie.

Produkty — ubezpieczenia grupowe

W zakresie ubezpieczen grupowych w roku 2011 prowadzone
byly prace zwigzane z realizacjg projektu retaryfikacji ubez-
pieczen grupowych, ktérego efektem sg zmiany wdrozone

od dnia 1 stycznia 2012 roku:

e nowe poziomy taryfikacji, ktére pozwolg na zwiekszenie
elastycznosci cenowej ofert oraz usystematyzowanie wyso-
kosci rabatéw i zréznicowanie prowizji;

¢ nowe dodatkowe grupowe ubezpieczenie prawa do indywi-
dualnego kontynuowania ubezpieczenia oraz trzy typy gwa-
rancji kontynuacji, zréznicowanymi pod wzgledem wysokosci
sktadki za prawo do kontynuacji w fazie grupowej i w fazie
kontynuacji;

e zmiany w ofercie grupowego ubezpieczenia pracowniczego
typ P Plus dedykowanej dla sektora MSP PZU Ochrona Plus
(m.in. dodanie do oferty ubezpieczenia dodatkowego gwa-
rancji kontynuacji we wszystkich pakietach ochronnych).

Spotka potozyta takze nacisk na rozwdj Klubu PZU Pomoc

w Zyciu, ktdry na koniec 2011 roku osiggnat ponad 2 min
klubowiczéw. Jednoczeénie PZU Zycie caty czas pracowat nad
wzbogacaniem oferty dla klubowiczow.

W 2011 roku kontynuowano udziat PZU Zycie w przystepowaniu
do skfadania ofert w trybie przetargowym na ubezpieczenia
grupowe. W zwigzku z obowigzkiem stosowania wymogow
wynikajgcych z Prawa Zamdwien Publicznych do sktadania
zamowien na ustugi ubezpieczeniowe zauwazalny jest wzrost

liczby zaktadéw pracy z sektora publicznego, ktére decyduja
sie na stosowanie procedur przetargowych.

Z dniem 1 stycznia 2012 roku w ubezpieczeniach grupowych

i indywidualnie kontynuowanych z Kartg Apteczng dostosowano
0gdlne warunki ubezpieczen (,0WU") i Regulamin do zmian
wynikajacych z Ustawy z dnia 6 wrze$nia 2001 roku Prawo
farmaceutyczne (Dz.U. Nr 126 z 2001 r,, poz. 1381 ze zm.).

Produkty — ubezpieczenia indywidualne

W zwigzku z nowymi regulacjami prawnymi wprowadzajacymi
dodatkowa mozliwo$¢ oszczedzania $rodkéw na emeryture

z ulga finansowa, PZU Zycie w 2011 roku prowadzito prace
nad wprowadzeniem do oferty nowego produktu — Indywidu-
alnego Konta Zabezpieczenia Emerytalnego (,IKZE"). W ich
rezultacie do sprzedazy od dnia 2 stycznia 2012 roku wszedt
produkt IKZE, skierowany do dotychczasowych i nowych
klientdw. Niewatpliwg zaletg IKZE jest mozliwos$¢ uzyskania
biezacej ulgi podatkowej poprzez odliczenie od podstawy opo-
datkowania kwot wpfaconych na IKZE w danym roku. Obok
IKZE nadal w sprzedazy pozostawac bedzie Indywidualne
Konto Emerytalne.

W 2011 roku kontynuowana byta sprzedaz ubezpieczenia Plan
na Zycie, oferujgcego mozliwo$¢ inwestowania i oszczedzania
w ubezpieczeniowych funduszach kapitatowych, cieszacych sie
duzym zainteresowaniem klientéw. W ramach Planu na Zycie
klient moze regularnie lokowac¢ swoje $rodki w funduszach
inwestycyjnych, moze skorzystac takze z funduszy modelowych
i dodatkowo ustali¢ ochrone na wybranym przez niego pozio-
mie — co daje duza swobode w zarzadzaniu swojg umowa.

W 2011 roku, w zwigzku z obserwowanym na rynku niestab-
ngacym zainteresowaniem produktami strukturyzowanymi, kon-
sekwentnie realizowanym celem PZU Zycie jest stata obecnosé¢
na rynku tych produktdéw. Poprzez ubezpieczenie Swiat Zyskow
PZU Zycie oferuje klientom alternatywe badz uzupetnienie

dla innych produktéw inwestycyjnych. W 2011 roku przepro-
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wadzono z powodzeniem 6 kolejnych subskrypcji produktu

o0 zréznicowanych strategiach inwestycyjnych. Ubezpieczenie
jest nadal w ofercie i w 2012 roku planowane s3 kolejne
subskrypcje. Dla lepszego dopasowania proponowanych

w ramach produktu strategii inwestycyjnych do zmieniaja-
cych sie warunkéw ekonomicznych oraz potrzeb klientéw,
zdecydowano o zwiekszeniu liczby subskrypcji oraz skréceniu
czasu ich trwania.

W styczniu 2011 roku wprowadzono do sprzedazy nowy
produkt rozszerzajacy oferte ochronng PZU Zycie, pod
nazwg PZU Ochrona Rodziny. Ubezpieczenie skierowane jest
do dotychczasowych klientéw posiadajacych ubezpieczenia
kapitatowe, czasowe oraz ubezpieczenie Plan na Zycie. Umo-
wa skonstruowana jest w ten sposdb, by zapewniata szeroka
ochrone z tytutu réznego rodzaju nastepstw nieszczesliwych
wypadkdéw. Ubezpieczenie zapewnia takze mozliwo$¢ objecia
ochrong w ramach jednej umowy nie tylko ubezpieczonego,
ale takze cztonkdéw jego najblizszej rodziny, tj. matzonka oraz
dzieci, co znaczaco wptywa na jego atrakcyjnosc. Produkt
wspiera wprowadzony w strukturach sieci agencyjnej model
serwisowy dla dotychczasowych klientéw Spotki.

Produkty — ubezpieczenia indywidualne dla kanatu
bankowego

W 2011 roku kontynuowano rozwoj oferty produktowej
w ramach wspotpracy z dotychczasowymi partnerami oraz
z nowymi bankami.

W zwigzku z obserwowang zmiennoscig na rynkach finan-
sowych, wiekszym zainteresowaniem cieszyty sie produkty
inwestycyjne o atrakcyjnym potencjale zysku z jednoczesna
petng ochrong kapitatu — gtéwnie ubezpieczenia struktu-
ryzowane. Poszerzono oferte produktéw dystrybuowanych
wspolnie z dotychczasowymi partnerami. W Banku Handlowym
w Warszawie SA, w ramach kolejnych subskrypcji ubezpieczenia
strukturyzowanego, zostat wprowadzony nowy typ tego pro-
duktu — autocall. W Banku Millennium SA wprowadzono nowy,
wielowalutowy, produkt typu unit-linked, w ramach ktérego
zostaty uruchomione nowoczesne fundusze modelowe oraz
fundusz gwarantowany.

Najwiekszy udziat w przypisie sktadki miaty ubezpieczenia

na zycie i dozycie ze sktadka jednorazowa. Zgodnie z przyjeta
strategiag, mozliwos¢ oferowania tego rodzaju produktow jest
uzalezniona od zakresu wspotpracy z danym partnerem w in-
nych liniach produktowych.

W zakresie ubezpieczen ochronnych rozszerzono wspotprace

z PKO BP SA o ubezpieczenie na zycie dla kredytobiorcow
kredytdw hipotecznych. W przypadku pozostatych produktéw
ochronnych koncentrowano sie na utrzymaniu rozwoju bieza-
cego portfela ubezpieczen oraz pracach zwigzanych z planowa-
nym wdrazaniem ubezpieczen dla klientéw consumer finance
oraz bankowosci hipotecznej.
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Produkty — ubezpieczenia zdrowotne

W 2011 roku w obszarze ubezpieczen zdrowotnych kontynu-
owano rozwoj oferty produktowej, koncentrujac sie na obszarze
produktéw grupowych, z ukierunkowaniem na niestandardowe
oferty dla klientéw korporacyjnych.

W III kwartale 2011 roku rozszerzono oferte ubezpieczen gru-
powych o produkty oparte na modelu rozliczen ,fee for service”
za sprawg nowego $wiadczeniodawcy medycznego i providera
ustug medycznych PZU Pomoc SA. Rowniez w II potroczu 2011
roku w ramach linii produktowej Opieka Medyczna wprowa-
dzono pilotazowo program komplementarnego ubezpieczenia
zdrowotnego w zakresie refundacji lekdw, zorganizowany we
wspdtpracy z Polskg Grupa Farmaceutyczna.

Sie¢ sprzedazy

Spétka prowadzi dystrybucje ubezpieczen za pomocg zaréwno
sieci wiasnej, jak i sieci agencyjnej. Dodatkowo wykorzystywane
sg howoczesne i popularne na polskim rynku kanaty dystrybucii,
jak kanat bankowy czy sprzedaz bezposrednia (mailing).
Kluczowymi kanatami dystrybucji sa:

e sprzedaz korporacyjna — pracownicy PZU Zycie, ktérych
gtéwnym zadaniem jest sprzedaz oraz utrzymanie portfela
ubezpieczen grupowych;

e sprzedaz agencyjna — sie€ ok. 2,3 tys. agentdw wytacznych
oraz 181 Menadzeréw Zespotow Sprzedazowych, ukierun-
kowanych na sprzedaz ubezpieczen grupowych i indywi-
dualnych oraz utrzymanie i obstuge portfela ubezpieczen
indywidualnych;

e sie¢ jednostek wtasnych — sie¢ wspodlnych placéwek PZU
i PZU Zycie, ktdre oprécz funkcji obstugowych petnia
tez funkcje sprzedazowe, w szczegdlnosci w zakresie
ubezpieczen indywidualnych (w tym indywidualnie konty-
nuowanych);

e sprzedaz bezposrednia — kanat dystrybucji wykorzysty-
wany do pozyskiwania klientéw ubezpieczen indywidu-
alnie kontynuowanych (w tym dosprzedazy ubezpieczen
dodatkowych);

o kanat bankowy — sie¢ bankdw, we wspdtpracy z ktorymi
Spotka dystrybuuje szerokg game produktéw inwestycyjnych
oraz produktéw ochronnych.

0golne warunki ubezpieczen

Ogdlne warunki ubezpieczen zamieszczone sg na stronie
internetowej PZU (www.pzu.pl) oraz dostepne sg w poszcze-
gdlnych placéwkach PZU Zycie. Zgodnie z Ustawg o dziatalnosci
ubezpieczeniowej ogolne warunki ubezpieczenia powinny

by¢ dostarczone ubezpieczajgcemu przed zawarciem umowy
ubezpieczenia.

Zgodnie z Regulaminem Zarzadu PZU Zycie ustalenie taryf
sktadek ubezpieczen obowigzkowych i dobrowolnych oraz
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ogolnych warunkéw ubezpieczen dobrowolnych podejmowane o wdrozenie nowego modelu wspdtpracy z lekarzami orzecz-
jest w formie uchwaty. nikami — wytonienie i podjecie wspotpracy z czterema
podmiotami dostarczajgcymi ustugi medyczne na potrzeby

Likwidacja swiadczen orzekania w sprawach o $wiadczenia;

¢ uruchomienie nowej formy wyptaty $wiadczenia — Autowy-
W 2011 roku, w ramach usprawniania procesu likwidacji ptata;
$wiadczen, przeprowadzono nastepujace dziatania: e scentralizowanie obstugi $wiadczen z ubezpieczen ,starego
o wdrozenie nowego systemu likwidacji $wiadczen w kolej- portfela”;

nych grupach produktéw (bankowe, indywidualne ochronne, o catkowite wyeliminowanie obstugi zgtoszen papierowych.
inwestycyjne, pozostate grupowe ochronne i indywidualnie

kontynuowane) i wytaczenie z uzytkowania ,starego” roz-

proszonego systemu likwidacji;
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Kluczowg inicjatywg realizowang w Spdtce w 2011 roku byt
projekt ,IKZE". Wskutek zmian ustawowych, powszechne
towarzystwa emerytalne znalazty sie w grupie podmiotow
uprawnionych od 1 stycznia 2012 roku do prowadzenia
indywidualnych kont zabezpieczenia emerytalnego (IKZE)

i oferowania w tym zakresie ustug finansowych dla klien-
téw, zwigzanych z oszczedzaniem na przyszia emeryture.
Dziatania w tym zakresie sg realizowane za posrednictwem
utworzonego przez PTE PZU Dobrowolnego Funduszu Eme-
rytalnego PZU. PTE PZU znalazto sie w gronie pierwszych
podmiotéw na rynku, ktéremu KNF zezwolita na prowadze-
nie dziatalnosci w tym zakresie (decyzja z dnia 22 listopada
2011 roku udzielajgca zezwolenia na utworzenie Dobro-
wolnego Funduszu Emerytalnego PZU), zatwierdzajac tym
samym statut. Zarzadzany przez PTE PZU fundusz zostat

— jako pierwszy podmiot w tym segmencie rynku — wpi-
sany do Rejestru Funduszy w dniu 12 stycznia 2012 roku,
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21. DZIALALNOSC PTE PZU
W 2011 ROKU

uzyskujgc mozliwos¢ rozpoczecia dziatalnosci operacyjnej.
Oferowany przez PTE PZU w ramach III filaru ubezpieczen
emerytalnych nowy produkt pozwala na skorzystanie z ulgi
podatkowej w podatku dochodowym od 0sdb fizycznych dla
0s0b, ktore dokonajg wptat na IKZE, do wysokosci rocznego
limitu okreslonego przez ustawodawce.

Dziatajgc w interesie cztonkdéw OFE PZU, Zarzad PTE PZU
postanowit zmieni¢ bank petnigcy funkcje Depozytariusza,
ktdrym zostat ING Bank Slaski SA, uzyskujac w dniu 18 listo-
pada 2011 roku zezwolenie KNF. Pierwszym dniem petnienia
funkgji przez ING Bank Slaski SA byt 14 stycznia 2012 roku.
Dokonana zmiana — przy zachowaniu dotychczasowych
standarddw obstugi i bezpieczenstwa $rodkéw powierzonych
przez cztonkéw OFE PZU — pozwoli na znaczne ograniczenie
wysokosci optat ponoszonych na rzecz Depozytariusza z tytutu
przechowywania aktywéw OFE PZU.
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22. GLOWNE DZIALANIA
MARKETINGOWE

Reklama, media i Internet

W 2011 roku Grupa PZU przeprowadzita 8 szerokozasiegowych

kampanii reklamowych:

e w lutym i marcu przeprowadzono kampanie dotyczacy statej
sumy ubezpieczenia oraz ustugi door-to-door, ktéra miata
na celu budowanie percepcji szerokiej i kompleksowej oferty
ubezpieczen komunikacyjnych PZU;

¢ na przetomie maja i czerwca przeprowadzono kampanie
«Mtodzi kierowcy”, w ktdrej przedstawiona zostata oferta
PZU kierowana dla kierowcdw ponizej 26. roku zycia;

e W sierpniu oraz wrzesniu przeprowadzono kampanie ,PZU
Pomoc w domu”, ktéra promowata oferte ubezpieczen
mieszkaniowych w PZU;

o w pazdzierniku i listopadzie przeprowadzono kampanie e-szkoda
majgcg na celu poinformowanie o mozliwosci catkowitej likwi-
dacji szkdd przez Internet;

e w grudniu przeprowadzona zostata kampania ,Ochrona
znizek”, ktorej celem byta prezentacja oferty ubezpieczen
komunikacyjnych PZU;

* na przetomie lutego i marca oraz pazdziernika i listopada
przeprowadzono dwie kampanie ubezpieczen inwestycyjno-
-ochronnych oferowanych przez PZU Zycie, ktdrych celem
byto budowanie percepcji PZU jako marki o kompetencjach
oszczednosciowo-inwestycyjnych;

e na przetomie lutego i marca oraz w pazdzierniku odbyty sie
kampanie ubezpieczen grupowych w powigzaniu z mozli-
woscig udziatu w Klubie PZU Pomoc przez ubezpieczonych
w zaktadach pracy.

Wszystkie z powyzszych kampanii zostaty przeprowadzone
w telewizji i Internecie, a takze w wybranych mediach innych
niz telewizyjne (np. radio, prasa).

Marketingowe wsparcie sprzedazy

Aktywnos¢ PZU i PZU Zycie w zakresie wsparcia sprzedazy

w 2011 roku skupiona byta gtéwnie na segmencie produktéw
masowych. Oprdcz dziatan polegajgcych na przygotowaniu
baneréw reklamowych i ulotek, przeprowadzono:

testowy miniprogram lojalnosciowy dla klientéw PZU kupuja-
cych w pakiecie ubezpieczenie OC i AC — dzieki programowi
klienci mogg korzysta¢ m.in. z ustugi Niezguba (zagubione
kluczyki od samochodu trafiajg z powrotem do wiasciciela),
a takze dodatkowego pakietu assistance i programu rabato-
wego;

wzbogacenie standardowej korespondencji masowej

do klientéw indywidualnych o komunikacje marketingowa
(np. w postaci gazetki Moje PZU oraz Moje PZU Dobry
Rolnik, czy ulotki informujacej klientdw o tym, jak w prosty
sposob mozna monitorowac zgtoszong sprawe);
dystrybucje kart PZU Business Club — program skierowany
do klientdw korporacyjnych PZU i PZU Zycie;

oznakowanie najlepszych unijnych oddziatéw PZU w celu
poprawy rozpoznawalnosci lokalizacji oddziatéw wsrod
potencjalnych klientow.
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23. GLOWNE DZIALANIA
W OBSZARZE HR

Proces restrukturyzacji w PZU i PZU Zycie

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

Proces restrukturyzacji zatrudnienia w 2011 roku byt zwigza-
ny z kontynuacjg rozpoczetych w 2010 roku dziatan i polegat
m.in. na dalszej integracji poszczegdlnych zespotow realizuja-
cych podobne zadania w PZU i PZU Zycie, wdrozeniu narzedzi
informatycznych oraz optymalizacji procesoéw pozwalajgcych
na osiagniecie wyzszych norm (wskaznikéw) efektywnosci
pracy, a takze na dalszej centralizacji niektorych funkcji w jed-
nostkach organizacyjnych.

Proces restrukturyzacji zatrudnienia w 2011 roku obejmowat
w najwiekszym stopniu nastepujgce obszary: operacji, finan-
sow, administracji, kadr i ptac, likwidacji szkdd i $wiadczen
oraz sieci we wszystkich obszarach zaréwno w terenowych
oddziatach regionalnych, jak réwniez w jednostkach specjali-
stycznych oraz w Centrali PZU i PZU Zycie.

Z uwagi na skale zmian w dniu 11 maja 2011 roku Zarzady
PZU i PZU Zycie podjety uchwate o powzieciu zamiaru przepro-
wadzenia zwolnien grupowych w 2011 roku. W dniu 26 maja
2011 roku zawarte zostato porozumienie dotyczace zwolnien
grupowych pomiedzy PZU i PZU Zycie a zwigzkami zawodowy-
mi dziatajgcymi w tych spoétkach. Zgodnie z ustaleniami,

od dnia 13 czerwca do dnia 10 pazdziernika 2011 roku
przeprowadzany byt proces restrukturyzacji i optymalizacji
zatrudnienia w ramach zwolnien grupowych.

Maksymalnie zmiang miato zosta¢ objetych w 2011 roku do
3303 pracownikdw PZU i PZU Zycie, w tym redukcje netto,

tj. zmniejszenie stanu zatrudnienia w 2011 roku w tych dwdch
spotkach zostaty zatozone na poziomie 1199 osob.

Osobom, ktore zostaty zwolnione lub ktére nie przyjety zapro-
ponowanej zmiany warunkéw zatrudnienia proponowane byty
korzystne warunki odejscia przekraczajace te przewidziane
prawem w podobnych sytuacjach [Ustawa z 13 marca 2003 roku

o0 szczegolnych zasadach rozwigzywania z pracownikami sto-
sunkow pracy z przyczyn niedotyczacych pracownikéw (Dz.U.
Nr 90 z 2003 r., poz. 844)].

Wysoko$¢ dodatkowych odpraw uzalezniona byta od poziomu
wynagrodzen poszczegdlnych pracownikdéw oraz ich stazu
pracy w Grupie PZU.

W 2011 roku procesem zmian w ramach zwolnierr grupowych
zostato objetych 1943 pracownikow, z czego z 1276 pracow-
nikami zainicjowano rozwigzanie umowy o prace w wyniku
porozumienia rozwigzujgcego badz wreczenia o$wiadczen

0 rozwigzaniu umowy o prace albo w wyniku braku przyjecia
przez tych pracownikéw, niezaleznie od woli pracodawcy,
nowych warunkéw pracy lub ptacy. Ponadto w ramach zwol-
nien indywidualnych z przyczyn niedotyczacych pracownikdw
rozwigzano umowy o prace z 75 osobami, ktérych koszty
zwolnien réwniez obcigzyty rezerwe restrukturyzacyjna.

Dla zwalnianych pracownikdw zostat uruchomiony program
outplacementowy, bedacy jednym z najwiekszych programoéw
wsparcia zwalnianych pracownikow realizowanych w 2011 roku
w Polsce. kaczne koszty z tytutu restrukturyzacji w 2011 roku
wyniosty 58,2 min zt (w 2010 roku — 147,8 min zi).

Na dzien 31 grudnia 2011 roku rezerwa na koszty z tytutu
restrukturyzacji wyniosta 113 min zt (31 grudnia 2010 roku:
75,3 min zt), co oznaczato zmiane stanu ww. rezerwy w kwo-
cie 37,7 min zt w 2011 roku.

Pozostate dziatania w obszarze HR

W 2011 roku w ramach obszaru HR przeprowadzono projekt
»Nowa Energia Lideréw PZU"” — program rozwojowy dla kluczo-
wych menedzeréw PZU z Pionu Klienta Masowego. Projekt ma
na celu uzyskanie przez PZU trwatego wzmocnienia kompeten-
cyjnego kluczowych menedzeréw sprzedazy i wzrost przewagi
konkurencyjnej na rynku w zakresie sprzedazy ubezpieczen
majatkowych dla klienta indywidualnego. W programie bierze
udziat 25 kluczowych menedzerdw.
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24. DZIALANIANA RZECZ SPOLECZNEJ
ODPOWIEDZIALNOSCI BIZNESU

Etyka w biznesie

Grupa PZU stosuje zasady etyczne oraz z zakresu spotecznej
odpowiedzialnosci biznesu opisane w rozdziale 10.

Zaangazowanie spoteczne

W ramach prowadzonych dziatan o charakterze edukacyjnym
PZU prowadzi w Internecie serwis dedykowany ubezpie-
czeniom — ,JakieUbezpieczenie.pl”. Strona ta ma charakter
wylacznie informacyjno-edukacyjny. W prosty i tatwo dostepny
sposob ttumaczy korzysci wynikajgce z produktdw ubezpiecze-
niowych.

Jak co roku PZU prowadzit takze dziatalnos¢ prewencyjng

stuzgcy poprawie bezpieczenstwa publicznego i ograniczaniu

roznego rodzaju ryzyk. W ramach tego obszaru w 2011 roku

podjeto nastepujace dziatania:

e kontynuowano wspotprace z TOPR, GOPR i wybranymi
grupami WOPR,;

¢ podjeto wspotprace ze Stowarzyszeniem Misie Ratujg Dzieci
w zakresie opieki terapeutycznej i psychologicznej dla dzieci
poszkodowanych w wypadkach;

¢ podjeto realizacje projektu Bezpieczna Flota skierowanego
do wybranych kierowcow flotowych.

PZU wystapit réwniez jako sponsor i mecenas réznego rodzaju
wydarzen kulturalnych i sportowych, zaréwno o zasiegu
ogolnopolskim, jak i lokalnym. Do kluczowych dziatan w tym
obszarze mozna zaliczyc¢:
e sponsorowanie Zamku Krélewskiego w Warszawie;
o strefe PZU podczas Nocy Muzedw na Zamku Krdlewskim
w Warszawie;
o Scistg wspotprace z Oddziatem Muzeum Narodowego w Kra-
kowie Nowe Sukiennice;
e mecenat nad Muzeum tazienki Krolewskie;
¢ sponsorowanie Teatru Wielkiego w Warszawie;
e sponsorowanie ,Rzeszéw Carpathia Festiwal 2011”;
¢ mecenat nad Willg Decjusza w Krakowie;

¢ sponsorowanie konkursu ,Droga na Harvard”;
¢ sponsorowanie Polskiej Prezydencji 2011;
¢ sponsorowanie projektu edukacyjnego Akcjonariat Obywatelski.

Fundacja PzZU

Misjg Fundacji PZU jest dziatalno$¢ na rzecz dobra publicznego
w zakresie: edukacji, kultury i sztuki, ochrony zdrowia oraz
opieki spotecznej. Fundacja PZU realizuje swoje cele, wspoffi-
nansujac projekty realizowane przez organizacje pozarzagdowe
oraz inne jednostki organizacyjne mieszczace sie w obszarach
dziatalnosci Fundacji PZU.

W 2011 roku Fundacja PZU przyznata dotacje w ramach ko-
lejnych edycji konkursdw oraz na projekty pozakonkursowe,
jak réwniez na pomoc osobom fizycznym.

W obszarze ,Edukacja” przeprowadzono nastepujace dziatania:

¢ konkurs dotacyjny ,Wzbogacanie oferty edukacyjnej na tere-
nach wiejskich i w matych miastach”;

e prowadzono programy partnerskie:

— we wspotpracy z Fundacjg Edukacyjng Przedsiebiorczosci
w todzi — ufundowano stypendia dla mtodziezy ze wsi
i matych miejscowosci;

— wspoffinansowano 2 edycje warsztatéw historycznych
zorganizowanych przez Fundacje Centrum im. prof. Broni-
stawa Geremka w Warszawie;

— wsparto finansowo projekt Swietlica — Moje Miejsce”
realizowany we wspdtpracy z Polskg Fundacjg Dzieci
i Mtodziezy w Warszawie;

— nawigzano trzyletnig wspotprace z Krajowym Funduszem
na rzecz Dzieci w Warszawie w ramach Programu Pomocy
Wybitnie Zdolnym;

— przyznano jednorazowe dotacje Fundacji Pomoc Polakom
na Wschodzie w Warszawie, Fundacji ABC XXI — Cata Pol-
ska czyta dzieciom w Warszawie, Fundacji dla Uniwersyte-
tu Jagiellorskiego w Krakowie oraz Fundacji Mtodziezowej
Przedsiebiorczosci.
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W obszarze ,Kultura i sztuka” Fundacja PZU wspierata instytu-
cje kulturalne, m.in. Muzeum Narodowe w Krakowie oraz Mu-

zeum Narodowe w Warszawie poprzez pozyskanie na ich rzecz
nowych zbioréw.

W obszarze ,Opieka i pomoc spoteczna” przyznano dotacje:

e w ramach konkursu ,Rozwijanie aktywnosci spotecznej
niepetnosprawnych dzieci i mtodziezy”;

e dla oséb fizycznych, w tym pracownikéw PZU pokrzywdzo-
nym przez los;

o Stowarzyszeniu Wspdlnota Polska w Warszawie, finansujgc
ubezpieczenie dzieci i mtodziezy zza wschodniej granicy
przebywajacych w Polsce;
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o Mokotowskiemu Hospicjum $w. Krzyza w Warszawie;
e organizacjom wskazanym w ankiecie badania zaangazowa-
nia pracownikéw PZU.

W obszarze ,,Ochrona zdrowia” finansowane byly inicjatywy,

majace na celu szeroko pojeta profilaktyke zdrowotnga. Przy-

znano dotacje nizej wymienionym organizacjom:

o Stowarzyszeniu Wspolnota Polska w Warszawie, finansujac
ubezpieczenie misji medycznej na Ukrainie i w Motdawii;

¢ Polskiej Unii Onkologii w Warszawie.
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25. GLOWNE DZIALANIA
W OBSZARZE IT

Rok 2011 byt okresem stabilizacji funkcjonowania wspdlnych,
skonsolidowanych struktur IT w Grupie PZU. W tym czasie
zrealizowano m.in.:

o wdrozenie I etapu projektu wspdlnego systemu klasy ERP
dla PZU i PZU Zycie, ktdéry docelowo zastgpi funkcjonujgce
obecnie systemy;

¢ wdrozenie systemu wspierajgcego tworzenie jednostkowych
i skonsolidowanych sprawozdan finansowych (system Hyperion);

¢ uruchomienie procesu automatycznego zaczytywania polis
wystawianych w systemie sprzedazowym do systemu admi-
nistrowania polisami;

o wdrozenie narzedzi majacych na celu obnizenie kosztow
infrastruktury technicznej IT, jak i zwiekszenie jej niezawod-
nosci (m.in. proces akceleracji sieci rozlegtej, narzedzia mo-
nitorujgce dziatanie krytycznych systemoéw, unowoczesnienie
systemu przechowywania danych i backupu).

Ponadto, w 2011 roku uruchomionych zostato kilka waz-
nych inicjatyw, ktére skutkowac bedg wdrozeniem nowych
narzedzi informatycznych, w tym rozpoczecie prac nad
projektem majgcym na celu wymiane gtéwnego systemu
polisowego w PZU.
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26. PLANOWANE GLOWNE
KIERUNKI ROZWOJU

Strategia na lata 2012-2014 bedzie w duzej mierze kontynu-
acja realizacji celéw wyznaczonych w ramach strategii na lata
2009-2011. Celem Grupy PZU pozostaje utrzymanie rentow-
nego wzrostu oraz wiodgcej pozycji na polskim rynku ustug
ubezpieczeniowych.

W najblizszych latach model operacyjny Grupy PZU bedzie
podlegat transformacji z organizacji dziatajacej wedtug linii
produktowych na organizacje dziatajgcg wedtug segmentu
klientéw. Dziatania te pozwolg na lepsze zrozumienie potrzeb
klientéw oraz odpowiednie reagowanie na te potrzeby. W pla-
nach na kolejne lata znajduje sie réwniez dalsza optymalizacja
operacyjna Grupy PZU.

Zorientowanie na klienta oraz wysoka efektywnos¢ operacyjna
pozwolg na utrzymanie pozycji lidera — Grupa PZU pozostanie
najwiekszg i najbardziej rentowng firmg ubezpieczeniowg

w Europie Srodkowo-Wschodniej.

Realizacja postawionych celéw bedzie mozliwa dzieki dziata-
niom koncentrujgcym sie na:
e w segmencie klienta masowego:

— utrzymaniu udziatéw rynkowych w segmencie ubezpie-
czen komunikacyjnych i majatkowych oraz wprowadze-
niu zaawansowanych zasad ustalania cen i reagowania
na zmiany rynkowe;

— dynamicznym rozwoju produktéw oszczednosciowych
i inwestycyjnych, w szczegolnosci produktéw dtugotermi-
nowego oszczedzania;

— dalszym rozwoju w obszarze sprzedazy masowej,
m.in. poprzez rozwdj podstawowych kanatéw dystrybucji;

¢ w segmencie klienta grupowego:

utrzymaniu rentownej pozycji lidera w ubezpieczeniach

na zycie;

— kreowaniu rynku ubezpieczen zdrowotnych, w celu zwiek-
szenia skali biznesu w tym obszarze;

— aktywnej dosprzedazy klientom grupowym produktéw

zwigzanych z ubezpieczeniami zdrowotnymi i lekowymi;

wzmocnieniu bezposrednich relacji z ubezpieczonym dzieki

ofercie Klubu PZU Pomoc w Zyciu;

¢ w segmencie klienta korporacyjnego:

— przeksztatceniu PZU w partnera biznesowego o silnej
pozycji eksperckiej, bedgcego nie tylko podmiotem
sprzedajacym ubezpieczenia, ale réwniez doradca
dla klienta;

— utrzymaniu pozycji rynkowej w ubezpieczeniach komuni-
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kacyjnych oraz zwiekszeniu udziatéw rynkowych w ubez-

pieczeniach pozakomunikacyjnych;
e w modelu operacyjnym:
— wprowadzeniu nowego systemu produktowego w PZU,
ktéry pozwoli na zwiekszenie efektywnosci operacyjnej;
— wdrozeniu nowego modelu obstugi klientéw, zaktadaja-
cego zintegrowang i zgodna z oczekiwaniami klientéw

strukture kanatdéw kontaktu, w szczegdlnosci budowe sieci

nowoczesnych placowek sprzedazowo-obstugowych;
— dalszej optymalizacji w zakresie likwidacji szkod i $wiad-
czen oraz operacji.

Dodatkowo planowane s3 dziatania majgce na celu:
— kontynuacje dziatan zmierzajgcych do przeksztatcenia
Grupy PZU w organizacje zorientowang na wyniki;

— zwiekszenie skali dziatania Grupy PZU poprzez ekspansje

miedzynarodowg na rynkach Europy Srodkowo-Wschod-
niej;

— odswiezenie marki, ktére pozwoli na jej unowoczesnienie
i zakomunikowanie zmian, ktére juz zaszty w Grupie PZU;

— wprowadzenie zmian w polityce inwestycyjnej obejmu-
jacej m.in. zmiane struktury lokat, ktérej efektem bedzie
zwiekszenie rentownosci przy jednoczesnym obnizeniu
zmiennos$ci wyniku na dziatalnosci inwestycyjnej.
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27. WYBRANE POZOSTALE SPOLKI
GRUPY PZU

PZU Lietuva

W 2011 roku PZU Lietuva poprawita pozycje na rynku, obej-
mujac 3. miejsce. Mimo trudnej sytuacji na rynku ubezpieczen,
spotka zwiekszyta sprzedaz o blisko 10%. Spdtka zdotata obni-
zy¢ zaréwno wskaznik szkodowosci, jak i kosztow dziatalnosci
na udziale wtasnym, konsekwentnie obnizajac poziom wskaz-
nika mieszanego (combined ratio), jednakze prognozowany
zysk skonsumowata strata na dziatalno$ci inwestycyjnej za
sprawg ogtoszonej upadtosci jednego z najwiekszych bankdw
na Litwie. Ogtoszona upadtos¢ byta w powszechnej ocenie
analitykéw zdarzeniem niespodziewanym.

W 2011 roku nie wystapity nadzwyczajnej wielkosci szkody po-
jedyncze czy katastroficzne. Znaczacym czynnikiem majacym
wptyw na wynik finansowy byta upadto$¢ wspdtpracujgcego

z PZU Lietuva banku AB Snoras. tgczna kwota wierzytelnosci
AB Snoras wobec PZU Lietuva wynosi 8,6 min LTL. Spotka za-
wigzata 100% rezerwy na te wierzytelnos¢, ktdra byta przyczy-
ng ujemnego wyniku finansowego za rok 2011. Konsekwencja
jest obnizenie kapitatu wtasnego spétki do poziomu ponizej
potowy kapitatu zaktadowego, co narusza litewskie regulacje
dotyczace funkcjonowania spotek prawa handlowego. Impliku-
je to konieczno$¢ podjecia dziatan zmierzajacych do likwidacji
naruszenia w perspektywie pierwszego potrocza 2012 roku,
poprzez pokrycie straty w trybie wniesienia wktaddw pieniez-
nych przez PZU SA oraz z zyskow przysztych okreséw. Sytuacja
z odpisem nie wplyneta na wyptacalno$¢ spotki — w tym
zakresie wskazniki zostaty zachowane na wymaganym przez
regulacje poziomie. Nalezy zaznaczy¢, ze bez uwzglednienia
opisanego wyzej zdarzenia spotka osiggnetaby dodatni wynik
finansowy wyzszy anizeli w roku ubiegtym.

W 2011 roku PZU Lietuva skupiata sie na dalszej poprawie
rentownosci portfeli komunikacyjnych oraz umocnieniu pozycji
na rynku majatkowych ubezpieczen korporacyjnych.

W 2011 roku prowadzono zainicjowane w poprzednim roku
dziatania zmierzajace do petnej unifikacji majatkowej i zy-
ciowej spotki Grupy PZU Lietuva. Celem tego procesu byto
dostosowanie struktury PZU Lietuva do realizacji wytyczonych
zatozen wiascicielskich, miedzy innymi za sprawa redukgji
kosztdw dziatalnosci operacyjnej.

PZU Ukraine

PZU Ukraine zanotowata w 2011 roku wysokg dynamike sktad-
ki przy niewielkim wzroscie ukrainskiego rynku ubezpiecze-
niowego. Po trzech kwartatach spdtka zachowata 10. pozycje
na klasycznym rynku ubezpieczer majgtkowych i osobowych
(dane na koniec IIT kwartatu 2011 roku).

Wprowadzone w 2010 roku modyfikacje w podejsciu do taryfi-
kacji produktéw komunikacyjnych, stanowigcych gros portfela
PZU Ukraine, doprowadzity do znaczacej poprawy rentownosci
w 2011 roku. Pomimo nieznacznego pogorszenia wskaznika
kosztéw dziatalnosci ubezpieczeniowej, wynik techniczny

i finansowy netto byty znaczaco lepsze niz w roku ubiegtym,
przekraczajac jednoczesénie poziomy zatozonego planu.

W 2011 roku uwaga spotki szczegdlnie skupiata sie na rentow-
nosci portfela ubezpieczen medycznych, w ramach kontynuacji
dziatan zapoczatkowanych jeszcze w 2010 roku.

W 2011 roku zostat zainicjowany proces restrukturyzacji kapi-
tatowej. Wyniki finansowe obydwu spdtek Grupy PZU Ukraina,
spotki majatkowej i zyciowej, ulegly znaczacej poprawie na tle
wynikéw 2010 roku.

TFI PZU

Wsrdd kluczowych przedsiewzie¢ TFI PZU w 2011 roku w ob-
szarze sprzedazy i marketingu wymieni¢ nalezy:

o aktywne pozyskiwanie pracowniczych programdw emerytalnych;
¢ dziatania majace na celu uporzadkowanie sieci dystrybucji;
e promowanie najlepszych funduszy TFI PZU w mediach.

W 2011 roku TFI PZU dokonato zmian w ofercie produktowej:
o przeksztatcono dziewie¢ funduszy inwestycyjnych otwartych,
o zréznicowanej polityce inwestycyjnej w fundusz PZU FIO

Parasolowy z wydzielonymi subfunduszami;

¢ przeksztatcono fundusz PZU SFIO Ochrony Majatku w Fun-
dusz PZU FIO Ochrony Majatku;

¢ uruchomiono dwa nowe fundusze inwestycyjne zamkniete:
PZU FIZ Sektora Nieruchomosci 2 i FIZ RE Income.
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Istotne osiagniecia TFI PZU w 2011 roku:

¢ uhonorowanie Pracowniczego Programu Emerytalnego
prowadzonego przez TFI PZU Polskim Godtem Promocyjnym
JTeraz Polska”;

e pozyskanie i obstuga 15 nowych Pracowniczych Programow
Emerytalnych;

¢ uznanie funduszu inwestycyjnego PZU Energia Medycyna
Ekologia ,,ODKRYCIEM ROKU 2011” podczas VII edycji
programu Laur Konsumenta/Klienta przeprowadzanym przez
redakcje Rzeczpospolitej;

e przyznanie 4 gwiazdek dla Subfunduszu PZU Papieréw Diuz-
nych POLONEZ w Ratingu Analiz Online;

¢ uruchomienie nowego produktu typu unit-linked z Towarzy-
stwem Ubezpieczeniowym Benefia na Zycie SA;

e utworzenie i uruchomienie wspdlnie z PZU Zycie Programu
Inwestycyjnego Millennium Prestige 2;

e rozpoczecie prac nad uruchomieniem ustugi dystrybucji
jednostek uczestnictwa funduszy TFI PZU za posrednictwem
zdalnych kanatéw: Internet i telefon.

Warto$¢ aktywoéw netto funduszy inwestycyjnych zarzadzanych
przez TFI PZU wyniosta na koniec 2011 roku 5.371,2 min zt
(wzrost 0 66,3% w stosunku do konca 2010 roku). Przyrost
wartosci aktywdw netto wynikat z inwestycji wiasnych spotek
Grupy PZU w jednostki uczestnictwa funduszy TFI PZU oraz

w certyfikaty inwestycyjne dedykowanych funduszy inwe-
stycyjnych zamknietych, dodatniego salda wptat i umorzen
uczestnikow funduszy oraz ze wzrostu wartosci lokat funduszy.

PZU AM

PZU AM, zgodnie z zatozeniami, w 2011 roku $wiadczyt ustugi
wylgcznie na rzecz spétek z Grupy PZU, tj. PZU, PZU Zycie,
TFI PZU i MPTE PZU SA.

Zgodnie z zatozeniami w 2011 roku PZU AM rozpoczat zarza-
dzanie nowymi portfelami inwestycyjnymi (PZU FIZ Sektora
Nieruchomosci 2; FIZ RE Income; Fundusze Modelowe dla
PZU Zycie).
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PZU Pomoc SA

W 2011 roku zrealizowano wiele nowych inicjatyw, m.in:

¢ uruchomienie platformy aukcyjnej ,PZU Pomoc ONLINE”,
ktdrej celem jest sprzedaz uszkodzonych pojazdéw i mienia;

o zakup samochodéw pomocy drogowej i domowej;

o wdrozenie obstugi programéw lojalnosciowych:

- ,Klub PZU Pomoc w Zyciu” — dla klientéw PZU Zycie posia-
dajgcych ubezpieczenie na zycie w sektorze ubezpieczen
grupowych;

— ,Karta Klienta PZU-Niezguba” — dla klientéw PZU posia-
dajacych pakiet komunikacyjny (minimum w zakresie OC
i AC). Dziatanie programu w formie pilotazowej zakonczy
sie w grudniu 2012 roku;

— ,PZU Business Club” — dla przedstawicieli przedsiebiorcow
wspdtpracujgcych z PZU lub PZU Zycie, o okrelonym
przypisie sktadki ubezpieczeniowej lub liczbie oséb zgto-
szonych do ubezpieczenia;

o uruchomienie dziatalno$ci operacyjnej w zakresie medycznej
obstugi.

W lipcu 2011 roku Spotka, z liczbg zakontraktowanych ponad
600 placowek medycznych na terenie catego kraju oraz
uruchomiong infolinig medyczng, zakonczyta przygotowania
do uruchomienia dziatalno$ci operacyjnej w zakresie oferowa-
nia i organizacji ustug medycznych.

Z dniem 11 sierpnia 2011 roku Spétka zawarta z PZU Zycie
umowe o wspdtpracy w zakresie $wiadczenia ustug medycz-
nych dla klientéw ubezpieczenia zdrowotnego Grupy PZU.
Tym samym z dniem 1 wrze$nia 2011 roku PZU Zycie przyjat
do obstugi pierwsza grupe klientéw (pracownicy PZU oraz
PZU Zycie) — tgcznie 8255 ubezpieczonych.

PZU Centrum Operacji

PZU Centrum Operacji zrealizowato w 2011 roku szereg przed-
siewzie¢, do ktdrych m.in. mozna zaliczyc:
¢ wiaczenie Centrum Obstugi Ubezpieczen w Warszawie
oraz czesci Telecentrum do struktur organizacyjnych PZU CO;
¢ realizacje projektu obstugi i dystrybucji produktu Indy-
widualnego Konta Zabezpieczenia Emerytalnego (IKZE)
dla PTE PZU i PZU Zycie;
* wytworzenie Internetowej Platformy Aukcyjnej dla PZU Pomoc;
o optymalizacje proceséw obstugowych i wykorzystywanych
zasobdw.
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28. PODATKOWA GRUPA
KAPITALOWA PZU

W dniu 5 wrzesnia 2008 roku Zarzady PZU i PZU Zycie podijety
uchwate o utworzeniu przez PZU i PZU Zycie Podatkowej Gru-
py Kapitatowej (dalej: ,,PGK") w rozumieniu Ustawy z dnia 15

lutego 1992 roku o podatku dochodowym od osdb prawnych

(Dz.U. Nr 74 z 2011 r,, poz. 397 z p6zn. zm., ,Ustawa o CIT").
W sktad PGK wchodzity PZU i PZU Zycie, a powotana zostata na
okres 3 lat — od 1 stycznia 2009 roku do 31 grudnia 2011 roku.

W dniu 27 wrzesnia 2011 roku pomiedzy spétkami Grupy PZU
zostata podpisana nowa umowa Podatkowej Grupy Kapitato-
wej, obejmujaca 9 spdtek: PZU, PZU Zycie, TFI PZU, PZU AM,

PZU CO, PZU Pomoc SA, Ipsilon BIS SA, Ogrodowa-Inwestycje
Sp. z 0.0., Ipsilon Sp. z 0.0. PGK powotana zostata na okres
3 lat — od 1 stycznia 2012 roku do 31 grudnia 2014 roku.

W przypadku obydwu umoéw PGK spétka dominujacg i repre-
zentujacg PGK jest PZU. Zgodnie z art. 25 ust. 1 Ustawy o CIT,
PGK rozlicza sie z Urzedem Skarbowym w cyklach miesiecz-
nych. PZU dokonuje wpfat zaliczek do US z tytutu podatku CIT,
naleznych od wszystkich spétek wchodzacych w PGK, a one
przekazujg do PZU zaliczki na podatek CIT, dotyczace swojej
dziatalnosci gospodarczej.

83






RAPORT ROCZNY 2011

29. FINANSOWE PODSUMOWANIE
2011 ROKU — DANE SKONSOLIDOWANE

Skfadka przypisana brutto (w min zt, %)

15279

14 077 14563 14 363 14 541

2007 2008 2009 2010 2011

@ Ubezpieczenia majatkowe i osobowe

@ Ubezpieczenia na zycie

Wynik finansowy netto (w min zt)

3763
3560

2439

2330 2 344

2007 2008 2009 2010 2011
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Kapitaty wtasne (w min zt)

20 052

2007 2008 2009 2010 2011

Rentownos¢ kapitatéw wiasnych — ROE (%)Y

23,8% 24,0%

20,3%
18,3%

2007 2008 2009 2010 2011

Suma aktywow (w min zt)

59 359

2007 2008 2009 2010 2011

D ROE — wskaznik liczony jako iloraz wyniku netto oraz Sredniej wartosci kapitatow wiasnych na koniec i poczatek okresu sprawozdawczego.
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Rentownos¢ aktywow — ROA (%?

6,9%

6,7%

2007 2008 2009 2010 2011

Wskaznik mieszany — COR (%)?

104,7%

90,3%

2007 2008 2009 2010 2011

Wyniki z lokat (w min zt)

3469

2007 2008 2009 2010 2011

Zrédto: Grupa PZU, dane wg MSSF

2 ROA — wskaznik liczony jako iloraz wyniku netto oraz sredniej wartosci kapitatow wiasnych na koniec i poczatek okresu sprawozdawczego.

3 COR — wskaznik mieszany dla segmentu ubezpieczen majatkowych, suma wskaznika kosztow i odszkodowan.
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Wynik finansowy netto Grupy PZU w 2011 roku wyniost
2.343,9 min zt. Zysk z dziatalnosci operacyjnej Grupy PZU

w 2011 roku wynidst 2.956,7 min zt i byt nizszy 0 4,3% w sto-
sunku do wyniku roku poprzedniego, co wynikato gtéwnie

z nizszych wynikdw z dziatalnosci inwestycyjnej (-42,6%).
Spadek ten zostat w znacznym stopniu skompensowany wzro-
stem sktadki zarobionej netto o 4,8% oraz spadkiem odszko-
dowan i $wiadczen ubezpieczeniowych netto o 1,6%. Wskaznik
ROE® wedtug stanu na koniec 2011 roku wynidst 18,3%.

% ROE — wskaznik liczony jako iloraz wyniku netto oraz $redniej wartosci kapitatow
wiasnych na koniec i poczatek okresu sprawozdawczego.
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Zysk netto PZU (podmiotu dominujgcego w Grupie PZU)

w 2011 roku wyniost 2.582,3 min zt, co daje 29,90 zt na akcje.
Stan lokat PZU na koniec 2011 roku wynidst 24.882,9 min zi.
Kapitaty wtasne osiggnety wartos¢ 11.745,4 min zt. Wskaznik
ROE wedtug stanu na koniec 2011 roku wynidst 21,8%. Spot-
ka wyptacita dywidende w wysokosci 26,00 zt na akcje brutto.



RAPORT ROCZNY 2011

30. UWARUNKOWANIA
MAKROEKONOMICZNE W 2011 ROKU

Podstawowe trendy w gospodarce i tempo wzrostu
gospodarczego

W 2011 roku PKB w Polsce wzrdst 0 4,3%, przewyzszajac
oczekiwania, jak réwniez dynamike odnotowang rok wczesniej
(3,9%). Tempo wzrostu popytu krajowego ulegto w 2011 roku
lekkiemu spowolnieniu — do 3,8% wobec 4,6% w roku 2010,
a eksport netto, w przeciwienstwie do 2010 roku, wnidst
dodatni wktad we wzrost PKB. Konsumpcja indywidualna

byta ponownie najwazniejszym czynnikiem wzrostu gospo-
darczego w 2011 roku, zwiekszajac sie o 3,1% wobec 3,2%
w 2010 roku. Jednak w II pétroczu jej dynamika zaczeta sie
juz zauwazalnie zmniejszaé, ze wzgledu na coraz wolniejszy
wzrost realnych dochoddéw. Ponadto, nizsze niz w 2010 roku
byto spozycie publiczne. Natomiast w 2011 roku z kwartatu
na kwartat rosta dynamika inwestycji w $rodki trwate, do czego
przyczynity sie przede wszystkim publiczne inwestycje infra-
strukturalne. W catym 2011 roku inwestycje wzrosty o 8,5%,
wobec spadku o 0,2% rok wczesniej i staty sie niemal réwnie

istotnym czynnikiem wzrostu PKB jak konsumpcja indywidualna.

Wktad zapasow do wzrostu PKB byt w 2011 roku wyraznie
mniejszy niz w 2010 roku, a w ostatnim kwartale stat sie po
raz pierwszy od 2009 roku ujemny.

Po stronie podazowej wzrostu gospodarczego najbardziej
spektakularnie w 2011 roku wzrosta warto$¢ dodana w bu-
downictwie (11,8% wobec 6,4% w 2010 roku), potwierdzajac
tym samym wazng role inwestycji infrastrukturalnych. Warto$¢
dodana w przemysle rosta wolniej w 2011 roku w poréwnaniu
do 2010 roku (6,3% wobec 9,4%). Natomiast przyspieszenie
wzrostu wartosci dodanej odnotowane zostato w handlu

i naprawie pojazdéw samochodowych (4,6% wobec 2,6%).

Rynek kapitatowy

W 2011 roku, pomimo dobrej sytuacji finansowej spotek
oraz relatywnie wysokiego wzrostu PKB, gtdwne indeksy
polskiego rynku akgcji WIG oraz WIG20 odnotowaty spadki
odpowiednio 0 20,8% oraz 21,9%. Do kwietnia indeksy rosty

wraz z oczekiwaniami przyspieszenia globalnego wzrostu go-
spodarczego. W II kwartale perspektywy globalnego wzrostu
pogorszyty sie, co przetozyto sie na wzrost awersji inwestorow
do ryzyka na Swiatowych rynkach finansowych. W III kwartale
zaostrzenie kryzysu zadtuzeniowego w strefie euro, problemy
fiskalne w USA oraz obnizenie najwyzszej oceny wiarygodnosci
finansowej i rewizja danych o PKB tego kraju, przyczynity sie
do gwattownego nasilenia awersji do ryzyka na $wiatowych
rynkach finansowych, skutkujacej takze spadkiem indeksu
WIG oraz WIG20.

W czasie zawirowan na $wiatowych rynkach finansowych

w 2011 roku rentowno$¢ polskich obligacji pozostawata

na relatywnie stabilnym poziomie. W warunkach zaostrza-

nia sie kryzysu zadtuzeniowego w strefie euro i wzmozonej
ostroznosci inwestoréw na globalnym rynku dtugu, rentow-
nosci polskich dziesiecio- i piecioletnich obligacji skarbowych
obnizyty sie pomiedzy koncem 2011 roku a koricem 2010 roku
odpowiednio o 16 i 17 pkt. bazowych. Rentownosci obliga-

cji 2-letnich wzrosty natomiast o 7 pkt. bazowych. W ujeciu
$redniorocznym, rentownosci polskich obligacji byty nieco
wyzsze niz w 2010 roku — w przypadku obligacji 2- i 5-letnich
odpowiednio o 7 i 11 pkt. bazowych, natomiast w przypad-
ku obligacji dziesiecioletnich o 19 pkt. bazowych. Odpornos¢
polskiego rynku dtugu na zjawiska kryzysowe wynikata miedzy
innymi z utrzymywania sie relatywnie wysokiego wzrostu
gospodarczego, postepu w ograniczaniu deficytu budzeto-
wego oraz sprawnego zarzgdzania finansowaniem potrzeb
pozyczkowych.

Polityka pieniezna, stopy procentowe, inflacja

W 2011 roku érednioroczna inflacja (CPI) wyniosta 4,3%
wobec 2,6% w 2010 roku, a w koficu roku ceny débr kon-
sumpcyjnych byly wyzsze w poréwnaniu z koricem 2010 roku
0 4,6% (3,1% r/r w koncu 2010 roku). Przyspieszenie inflacji
w I pétroczu 2011 roku wynikato z oddziatywania tendencji
ogolnoswiatowych — wzrostu cen zywnosci oraz innych surow-
coéw (w tym gtownie paliw), a takze podwyzek cen admini-
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strowanych (w tym cen nosnikéw energii dla gospodarstw
domowych) oraz podniesienia stawek podatku VAT. W II pot-
roczu 2011 roku czynnikiem proinflacyjnym byto z kolei silne
ostabienie ztotego w odniesieniu do gtdwnych walut. W ciggu
2011 roku systematycznie rosta takze inflacja netto (CPI bez
cen zywnosci i energii), osiggajac w koncu roku poziom 3,1%.
Rada Polityki Pienieznej (RPP) rozpoczeta na poczatku 2011 roku
cykl podwyzek stop procentowych, podnoszac je czterokrotnie
w ciggu I pétrocza 2011 roku, kazdorazowo o 25 pkt. ba-
zowych. Od czerwca 2011 roku, w obliczu nasilenia kryzysu
zadtuzeniowego w strefie euro i wzrostu zwigzanej z tym
niepewnosci co do perspektyw wzrostu gospodarczego Polski,
RPP zdecydowata sie pozostawic stopy procentowe na nie-
zmienionym poziomie (przy stopie referencyjnej NBP 4,5%).

Rynek pracy i konsumpcja

W ciggu 2011 roku sytuacja na rynku pracy ulegata systema-
tycznemu pogorszeniu. Pomimo wzrostu zatrudnienia w sek-
torze przedsiebiorstw o ok. 124 tys. oséb w grudniu 2011
roku w stosunku do grudnia 2010 roku (2,3% r/r wobec 2,4%
r/r w 2010 roku), od II kwartatu 2011 roku stabt popyt na
prace. Wyhamowanie wzrostu zatrudnienia wraz z nieznacznie
wyzsza liczba osdb aktywnych zawodowo przyczynity sie do
utrzymania stopy bezrobocia rejestrowanego na podwyzszo-
nym poziomie ($redniorocznie 12,4% wobec 12,1% w 2010
roku, w koncu roku 12,5% wobec 12,4%). W tych warunkach
dynamika wynagrodzen pozostawata umiarkowana. Przecietne
miesieczne wynagrodzenie w gospodarce narodowej wzrosto
co prawda w 2011 roku nominalnie o 5,4% wobec 3,9% rok
wczesniej, ale w sektorze przedsiebiorstw w II potowie roku
zaréwno nominalna, jak i realna dynamika ptac stopniowo
malata. W konicu 2011 roku przecietne miesieczne wynagro-
dzenie w sektorze przedsigbiorstw byto, po uwzglednieniu
inflacji, nieznacznie nizsze niz w koncu roku 2010. Wysoka
inflacja byfa istotnym czynnikiem wptywajacym na obnizenie
dynamiki realnych dochoddw gospodarstw domowych w ciggu
2011 roku, zwtaszcza ze wzgledu na obnizong dynamike
$wiadczen spotecznych. W tej sytuacji konsumpcja indywi-
dualna wzrosta o 3,1% wobec 3,2% w 2010 roku, ale jej
dynamika w II potroczu wyraznie ostabta. W IV kwartale 2011
roku ponownie wyraznie pogorszyty sie wskazniki nastrojow
konsumenckich.

Kursy walut
Wzrost awersji do ryzyka na $wiatowych rynkach finansowych,

zwigzany z nasileniem kryzysu zadtuzeniowego w strefie euro,
przyczynit sie w II potowie 2011 roku (zwtaszcza w III kwartale)
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do ostabienia kursu ztotego i wzrostu jego zmiennosci. Kurs
EUR w ztotych (fixing NBP) byt w koricu 2011 roku wyzszy

0 11,5%, w poréwnaniu z koricem 2010 roku, natomiast
kurs USD w ztotych o 15,3%. Zmiany kursu ztotego w ujeciu
$redniorocznym byty mniejsze — kurs EUR w ztotych wzrdst
0 3,1%, a kurs USD w ztotych obnizyt sie 0 1,7%. W warun-
kach wzmozonej awersji do ryzyka umacniat sie silnie wobec
ztotego takze CHF, ktérego kurs w ztotych byt na koniec
2011 roku o 14,8% wyzszy w stosunku do konca 2010 roku.

Wplyw czynnikow makroekonomicznych na sektor
ubezpieczeniowy

Sytuacja makroekonomiczna miata niejednoznaczny wptyw
na sprzedaz ubezpieczen. Z jednej strony, relatywnie wysoki
wzrost PKB powinien sprzyja¢ wzrostowi popytu na ustugi
ubezpieczeniowe. Z drugiej strony jednak, zwtaszcza w II po-
towie roku, stabta dynamika realnych dochoddéw i tym samym
pogarszaty sie warunki wzrostu popytu konsumpcyjnego.
Wzrost PKB w coraz wiekszym stopniu ,napedzany byt” przez
inwestycje, zwtaszcza infrastrukturalne.

W 2011 roku obnizyty sie m.in. produkcja, import i sprzedaz
samochoddw, co wplyneto na starzenie sie parku samocho-
dowego w Polsce oraz spadek popytu na ubezpieczenia ACY.
Spadta takze dynamika sprzedazy towaréw konsumpcyjnych
trwatego uzytku. Z kolei w 2011 roku naktady inwestycyjne
przedsiebiorstw wzrosty po spadku w 2010 roku. Wyniki finan-
sowe przedsiebiorstw niefinansowych w 2011 roku poprawity
sie w stosunku do 2010 roku, przyczyniajac sie do poprawy
uwarunkowan sprzedazy produktow ubezpieczeniowych

dla klientéw korporacyjnych.

Ostabienie ztotego wobec euro byto czynnikiem negatywnie
wptywajacym na wskaznik szkodowosci w ubezpieczeniach
komunikacyjnych, poprzez wptyw na ceny importowanych
czesci zamiennych (proces roztozony w czasie ze wzgledu
na utrzymywanie okreslonych stanéw magazynowych przez
importerow).

W 2011 roku miato miejsce pewne ozywienie na rynku kredytow,
co mogto mie¢ pozytywny wptyw na poziom sprzedazy powia-
zanych z nimi ubezpieczen finansowych. Zjawisko to dotyczyto
przede wszystkim kredytow dla przedsiebiorstw. Przyrost kre-
dytéw hipotecznych byt mniejszy niz przed rokiem, a wartosc¢
udzielonych kredytéw konsumpcyjnych zmniejszyta sie.

Spadek cen akgji w 2011 roku — wynikajacy z globalnego wzro-
stu awersji do ryzyka — wptynat niekorzystnie na dochody z lokat
oraz na popyt na ubezpieczenia inwestycyjne typu unit-linked.

D Dane o produkcji samochodéw wg GUS, dane o sprzedazy i imporcie — informacje
firmy Samar.
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31. UDZIALY RYNKOWE PZU,
PZU ZYCIE | PTE PZU

Rynek ubezpieczen ogétem

Wartosc¢ sktadki przypisanej brutto catego sektora ubezpie-
czen w Polsce wedtug Polskich Standardéw Rachunkowosci
(,PSR") na koniec grudnia 2011 roku® wyniosta 57.150 min zt,
co oznacza wzrost 0 5,5% (+2.987 min zt) w poréwnaniu

do poprzedniego roku.

) Najbardziej aktualne dane opublikowane przez Komisje Nadzoru Finansowego (,KNF")
na moment sporzadzenia Raportu Rocznego Grupy PZU.

Ubezpieczenia majatkowe i pozostate osobowe

Sktadka zaktaddw ubezpieczen majatkowych i pozostatych
osobowych za cztery kwartaty 2011 roku wzrosta o 11,3%
do kwoty 25.301 min zt w poréwnaniu do czterech kwartatow
poprzedniego roku.

Udziat PZU mierzony przypisem skiadki brutto w polskim rynku
ubezpieczen majatkowych i pozostatych osobowych wynidst
na koniec grudnia 2011 roku 32,6%. PZU pozostaje niezmien-
nie liderem rynku ubezpieczen w Polsce, w szczegdlnosci
ubezpieczen komunikacyjnych.

Rynek ubezpieczen majatkowych i pozostatych osobowych — sktadka przypisana brutto

min zt
2011 2010

Rynek ubezp. m_ajatkowych
— skltadka przypisana brutto p2U Rynek :Z:‘;I; " p2U Rynek :Z::I; "
AC 2285 5822 3537 2 258 5263 3 005
OC komunikacyjne 2891 8725 6 101 2591 7 674 5083
Inne produkty 3071 10 754 7 416 2935 9 804 6 869
RAZEM 8 247 25 301 17 054 7784 22741 14 957

Zrédto: KNF (www.knf.gov.pl). Biuletyn Kwartalny. Rynek ubezpieczen 4/2011, Rynek ubezpieczen 4/2010, dane PZU.
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Rynek ubezpieczert majatkowych i pozostatych osobowych — struktura sktadki przypisanej brutto

2011 2010
Struktura przypisu skladki
PZU Rynek E::f,';u PZU Rynek EZ:‘:,';U
AC 27,7% 23,0% 20,7% 29,0% 23,1% 20,0%
OC komunikacyjne 35,1% 34,5% 35,8% 33,3% 33,8% 34,0%
Inne produkty 37,2% 42,5% 43,5% 37,7% 43,1% 46,0%
RAZEM 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%
Zrodto: KNF (www.knf.gov.pl). Biuletyn Kwartalny. Rynek ubezpieczen 4/2011, Rynek ubezpieczen 4/2010, dane PZU.
Rynek ubezpieczert majatkowych i pozostatych osobowych — udziat PZU w sktadce rynku
Udziat PZU w skiadce rynku (w %) 2011 2010
AC 39,3% 42,9%
OC komunikacyjne 33,1% 33,8%
Inne produkty 28,6% 29,9%
RAZEM 32,6% 34,2%

Zrodto: KNF (www.knf.gov.pl). Biuletyn Kwartalny. Rynek ubezpieczen 4/2011, Rynek ubezpieczen 4/2010, dane PZU

Gtowng przyczyng spadku udziatu rynkowego PZU w rynku
ubezpieczen majatkowych byta realizacja programu restruktu-

ryzacji portfela ubezpieczen korporacyjnych, przede wszystkim

w zakresie ubezpieczen komunikacyjnych majgcych na celu
obnizenie poziomu szkodowos$ci. W ramach tego programu
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prowadzona jest restrykcyjna polityka underwritingowa w od-
niesieniu do rodzajow dziatalnosci o podwyzszonym ryzyku,

ktdrej gtdwnym zatozeniem jest bezpieczenstwo posiadanego
portfela i dodatni wynik techniczny.
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Rynek ubezpieczert majatkowych i pozostatych osobowych — wyniki techniczne

min zt
2011 2010
Wyniki techniczne Rvnek Rvnek
ynel yne
PZU Rynek bez PZU PZU Rynek bez PZU

AC 248 333 85 (6) (315) (309)
OC komunikacyjne (105) (512) (407) (160) (908) (748)
Inne produkty 189 608 419 (163) (53) 110
RAZEM 332 429 97 (329) (1 276) (947)

Zrédio: KNF (www.knf.gov.pl). Biuletyn Kwartalny. Rynek ubezpieczen 4/2011, Rynek ubezpieczen 4/2010, dane PZU.

Ze wzgledu na wzrost stawek oraz przebudowe jakosci portfela
w ubezpieczeniach komunikacyjnych (szczegdlnie w segmencie
klienta korporacyjnego), jak rowniez brak zdarzen katastroficz-
nych, ktdre istotnie wptynety na wynik PZU w roku 2010, Spotka

utrzymywata bardzo dobre wyniki techniczne w poréwnaniu
z innymi zakladami na rynku. Jest to szczegdlnie widoczne
w linii ubezpieczen komunikacyjnych.

Udziat najwiekszych zaktadéw ubezpieczen majatkowych i pozostatych osobowych w Polsce

22,6%

32,6%

4,1%

8,4%

9,0% ‘ 13,2%

10,1%

PZU

Grupa Ergo HESTIA
Vienna Insurance Group
TUIR WARTA SA

Grupa ALLIANZ POLSKA
UNIQUA TU SA

pozostate

Zrédto: KNF (www.knf.gov.pl). Biuletyn Kwartalny. Rynek ubezpieczen 4/2011, Rynek ubezpieczen 4/2010.

Ubezpieczenia na zycie

Poréwnujac rok do roku, sktadka przypisana brutto rynku
ubezpieczen na zycie wzrosta o +1,4%, co oznacza spowol-
nienie w stosunku do dynamiki 2010, ktéra wyniosta +3,8%.
Ostabienie tempa wzrostu zanotowano zaréwno w sktadce re-
gularnej (dynamika 2011 do 2010 na poziomie +1,9%, w po-
rownaniu do dynamiki 2010 do 2009 na poziomie +8,3%).
Sktadka jednorazowa nieznacznie wzrosta (+0,9%, w porow-

naniu do braku wzrostu miedzy 2010 i 2009). Wolniejsze tem-
po wzrostu skfadki regularnej jest skorelowane ze wzrostem
bezrobocia, ktéremu towarzyszyta stopniowo malejaca dyna-
mika ptac w sektorze przedsiebiorstw. Utrzymujacy sie stabilny
poziom sktadki jednorazowej wynika z ograniczenia podazy
Jpoliso-lokat” (ze wzgledu na niska rentowno$¢ i znaczace
wymogi kapitatowe) oraz z nizszego popytu na ubezpieczenia
typu unit-linked (niepewna sytuacja na rynkach finansowych

i lokowanie $rodkéw w bezpiecznych aktywach).
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Rynek ubezpieczen na zycie — sktadka przypisana brutto i wynik techniczny

min zt

2011 2010
Rynek ubezp. na zycie
— skiadka przypisana Rvnek Rvnek
brutto vs wynik techniczny 5y ci ynek Svci yne ;
PZU Zycie Rynek bez PZU Zycie PZU Zycie Rynek bez PZU Zycie
Skfadka przypisana 9 806 31 849 22 043 9 300 31422 22 122
Wynik techniczny 2 015 3345 1330 2 145 3601 1456

Zrédto: KNF (www.knf.gov.pl). Biuletyn Kwartalny. Rynek ubezpieczen 4/2011, Rynek ubezpieczen 4/2010, dane PZU Zycie.

Rok 2011 przynidst wzrost udziatu rynkowego PZU Zycie

do 30,8% (+1,2 p.p. w stosunku do 2010 roku). Dominujacy
udziat w kluczowym dla Spoétki segmencie sktadki regularnej
zostat utrzymany i wynidst 43,4%. Natomiast dzieki wspot-
pracy z bankami PKO BP SA oraz Millenium SA wzrost udziat
PZU Zycie w segmencie sktadki jednorazowej (o 1,9 p.p.

do 19,5%).

Rynek ubezpieczen na zycie — sktadka przypisana brutto

Wynik techniczny PZU Zycie stanowi wiekszo$¢ wyniku uzy-
skiwanego przez wszystkie towarzystwa ubezpieczen na zycie.
Warto podkresli¢, ze mimo spadku wyniku technicznego

PZU Zycie w 2011 roku, marza wyniku technicznego na skfadce
przypisanej wcigz ponadtrzykrotnie przekracza marze uzyski-
wang facznie przez reszte towarzystw oferujgcych ubezpiecze-
nia na zycie (20,6% vs 6,0%).

min zt

2011 2010
Rynek ubezp. na zycie
— skiadka przypisana Rvnek Rvnek
brutto y yne ) y ynel )
PZU Zycie Rynek bez PZU Zycie PZU Zycie Rynek bez PZU Zycie
Sktadka okresowa 6 530 15 040 8510 6 363 14 758 8395
Sktadka jednorazowa 3276 16 808 13 532 2937 16 664 13 727
RAZEM 9 806 31 849 22 042 9 300 31422 22122
Zrédto: KNF (www.knf.gov.pl). Biuletyn Kwartalny. Rynek ubezpieczen 4/2011, Rynek ubezpieczen 4/2010, dane PZU Zycie.
Ubezpieczenia emerytalne
Pozycja OFE PZU na rynku emerytalnym w Polsce
31 grudnia 2011 31 grudnia 2010
Rynek ubezpieczen
emerytalnych R
ynek OFE Rynek OFE
OFE PZU Rynek OFE bez PZU OFE PZU Rynek OFE bez PZU
Liczba cztonkéw funduszu 2214 995 15 493 373 13 278 378 2193 502 14 930 991 12 737 489
Aktywa zarzadzane netto w min z 30 523 224 720 194 197 30 660 221 251 190 592

Zrédto: KNF (www.knf.gov.pl). Rynek emerytalny. Dane miesieczne.
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Udziat OFE PZU w rynku emerytalnym w Polsce

Udziat OFE PZU ,Ztota Jesien” w rynku (w %)

31 grudnia 2011
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31 grudnia 2010

Liczba cztonkéw funduszu

Aktywa zarzadzane netto

Zrédio: KNF (www.knf.gov.pl). Rynek emerytalny. Dane miesieczne.

Na koniec 2011 roku cztonkami Otwartego Funduszu Emerytal-
nego PZU ,Ztota Jesien” (,OFE PZU") byto ok. 2.215 tys. osob,
co stanowito 14,3% ogdlinej liczby cztonkéw otwartych funduszy
emerytalnych (,,OFE") i dato OFE PZU trzecie miejsce na ryn-
ku. W stosunku do stanu na koniec 2010 roku liczba cztonkéw
OFE PZU wzrosta o 21,5 tys. 0séb, tj. 1,0%.

W 2011 roku liczba oséb zawierajacych po raz pierwszy
umowe z funduszami emerytalnymi spadta w poréwnaniu

do 2010 roku az o 40%. Gtéwna przyczyna tego spadku byto
ograniczanie aktywnosci akwizycyjnej funduszy spowodowa-
ne obnizeniem skfadki przekazywanej do OFE oraz wzrostem
stopy bezrobocia wsrdd absolwentow.

Ponadto zmalata liczba oséb decydujacych sie na zmiane
funduszu (spadek o 5,0% w stosunku do roku 2010). OFE PZU
znalazt sie wsrdd funduszy, ktore odnotowaty ujemny bilans
transferow (-12.962 osoby), byt to jednak najlepszy rezultat
wérdd trzech najwiekszych funduszy (ING OFE odnotowat bilans
-51 tys. oséb, natomiast Aviva OFE -111 tys. osdb).

Na koniec 2011 roku fgczna warto$¢ aktywow netto wszystkich
OFE wyniosta 224.720,1 min zt i wzrosta o 1,6% w stosunku
do konca 2010 roku. Aktywa OFE PZU spadty w tym okresie

0 0,4% do poziomu 30.523 min zt, co plasowato OFE PZU na
trzecim miejscu wsréd operujacych na tym rynku OFE pod
wzgledem poziomu aktywow.

Fundusze inwestycyjne

Wedtug danych Izby Zarzadzajacych Funduszami i Aktywami
(,IZFA™) na koniec grudnia 2011 roku warto$¢ aktywdw netto
funduszy inwestycyjnych w Polsce wyniosta okoto 114,7 mid zi,
przy czym spadek wartosci zarzadzanych aktywow w 2011 roku
wyniost ok. 4,8%. Saldo wpfat i umorzen wyniosto minus

3,3 mld zt. Najwiecej nowych $rodkéw wptyneto do funduszy
dtuznych, pienieznych i gotéwkowych (po ok. 2,1 mid z}).
Natomiast najwiekszy odptyw srodkéw odnotowano w fundu-
szach mieszanych (ok. 5,8 mld zt) i akcyjnych (ok. 2,9 mid zt).
Udziat pieciu najwiekszych towarzystw funduszy inwestycyjnych

14,3%

13,6%

14,7%

13,9%

pod wzgledem wartosci aktywow netto zarzadzanych funduszy
inwestycyjnych na koniec grudnia 2011 roku wyniost 41,3%.

Pod wzgledem wartosci aktywdw netto zarzadzanych funduszy,
TFI PZU plasuje sie na 10. miejscu wérdd 33 towarzystw fun-
duszy inwestycyjnych objetych raportem IZFA. Jednoczesnie
TFI PZU pozostaje liderem w segmencie pracowniczych pro-
gramOw emerytalnych wsrdd krajowych towarzystw funduszy
inwestycyjnych, gromadzac aktywa o wartosci ponad 1,3 mid zt.

Czynniki makroekonomiczne, ktore wplyna
na dziatalno$¢ Grupy PZU w 2012 roku

Spowolnienie tempa wzrostu gospodarczego wraz z mozliwym
nieznacznym pogorszeniem sytuacji na rynku pracy moga
wptynac niekorzystnie na dynamike popytu na produkty ubez-
pieczeniowe.

Kryzys zadtuzeniowy w strefie euro bedzie w 2012 roku nadal
czynnikiem ryzyka dla wzrostu gospodarczego w Polsce. Moze
takze przyczynic sie do podtrzymania podwyzszonej zmien-
nosci cen aktywdw finansowych, a w przypadku ponownego
zaostrzenia — nawet ich spadku, co wptynetoby negatywnie
na dochody z lokat.

Od dnia 1 kwietnia 2012 roku zostaty zlikwidowane tzw. lo-
katy jednodniowe, ktérych konstrukcja wykorzystywata luke
w Ustawie z dnia 29 sierpnia 1997 roku Ordynacja podatkowa
(Dz.U. Nr 8 z 2005 ., poz. 60 z pdzn. zm.), umozliwiajgcej
odstgpienie od naliczenia podatku od zyskéw kapitatowych
w przypadku, gdy jego wysoko$¢ nie przekraczataby 50 gr.
Zmiany zostaty usankcjonowane w Ustawie z dnia 22 grudnia
2011 roku o zmianie niektorych ustaw zwigzanych z realiza-
Cja ustawy budzetowej (Dz.U. Nr 291 z 2011 r., poz. 1707).
Wprowadzenie ww. zmian w zycie bedzie oznaczato powrot
zainteresowania rynku tzw. poliso-lokatami oferowanymi
przez ubezpieczycieli zyciowych, a dla PZU Zycie oznacza
mozliwo$¢ zwiekszenia potencjatu sprzedazy tego typu
ubezpieczen w kanale bancassurance oraz sieci placowek
wiasnych.
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32. WYNIKI FINANSOWE GRUPY PZU
W 2011 ROKU

Zdarzenia majace znaczacy wptyw na dziatalnos¢
oraz wyniki finansowe Grupy PZU w 2011 roku

Wyniki finansowe Grupy PZU w 2011 roku byty ksztattowane

gtéwnie przez:

e zmiany w strukturze przypisu sktadki w segmencie ubezpie-
czen majatkowych i osobowych spowodowanych:

— restrukturyzacjg portfela klientéw korporacyjnych;
— efektem podwyzek taryf (od 2010 roku) dla klientéw
indywidualnych;

e poprawe rentowno$ci w segmencie ubezpieczen majatko-
wych i osobowych, gtéwnie w produktach komunikacyjnych
i majatkowych:

— znacznie nizszy wptyw w analizowanym okresie zdarzen
o charakterze katastroficznym, ktére w 2010 roku doty-
czyty gtdwnie szkdd $niegowych i powodziowych (udziat
wiasny PZU wynidst 369,4 min zt);

 stabilny wzrost sktadki przypisanej brutto w ubezpieczeniach
grupowych ochronnych;

o spadek kosztéw administracyjnych dzieki utrzymaniu Scistej
dyscypliny kosztowej oraz przeprowadzonemu programowi
restrukturyzacji, w tym procesowi zwolnier grupowych
w oddziatach regionalnych i jednostkach specjalistycznych;

e nizsze wyniki z dziatalnosci inwestycyjnej w poréwnaniu
do roku poprzedniego na skutek stabej koniunktury na ryn-
kach kapitatowych, w tym na Gietdzie Papieréw Wartoscio-
wych w Warszawie SA.

Komentarz do skonsolidowanych wynikow
finansowych Grupy PZU

Sktadki

Sktadki przypisane brutto z ubezpieczen bezposrednich

i posrednich za 2011 roku wyniosty 15.279,3 min zt
(14.541,0 min zt w 2010 roku). Wzrost o 738,2 min zt
(+5,1%) w poréwnaniu do ubiegtego roku wynikat ze zwiek-
szenia sprzedazy w obu segmentach — majatkowym i osobo-
wym, jak i na zycie. Gtdwne linie produktowe, ktére odnoto-
waty wzrosty w 2011 roku, to: ubezpieczenia OC komunikacyjne
w segmencie klienta masowego (+287,3 min zt), ubezpieczenia
od ognia i innych szkéd majatkowych (+102,0 min zt) oraz
ubezpieczenia grupowe (+179,5 min zi).

Zmiany sktadek zostaty szczegdtowo omdwione w komentarzu
do wynikéw segmentow.
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Podziat sktadki przypisanej brutto dla Grupy PZU

tys. zi

Skiadki ubezpieczeniowe przypisane brutto 2011 2010 %o zmiana
Skfadki ubezpieczeniowe przypisane brutto w ubezpieczeniach majatkowych i osobowych 8 527 492 8 028 481 6,2%
W ubezpieczeniach bezposrednich 8 491 093 7 991 069 6,3%
W ubezpieczeniach posrednich 36 399 37 412 2,7)%
Skfadki ubezpieczeniowe przypisane brutto w ubezpieczeniach na zycie 6 751 770 6512 541 3,7%
Sktadki indywidualne 2401 961 2342 210 2,6%
W ubezpieczeniach bezposrednich 2 401 961 2342 210 2,6%
Sktadki ubezpieczen grupowych 4 349 809 4170 331 4,3%
W ubezpieczeniach bezposrednich 4 349 809 4170 331 4,3%
Skiadki przypisane brutto 15 279 262 14 541 022 5,1%

Wyniki z dzialalnosci inwestycyjnej

Dochdd z dziatalnosci lokacyjnej za dwanascie miesiecy zakon-
czonych 31 grudnia 2011 roku i 31 grudnia 2010 roku wynidst

Wynik z dziatalnosci lokacyjnej

odpowiednio 1.593,8 min zti 2.777,8 min zt (tacznie z kon-
traktami inwestycyjnymi, tj. kontraktami, ktére nie zawieraja
Znaczacego ryzyka ubezpieczeniowego).

tys. zi
Wyniki z dziatalnosci lokacyjnej 2011 2010 % zmiana
Przychody odsetkowe 1835917 1772 869 3,6%
Przychody z dywidend 122 148 77 655 57,3%
Przychody z tytutu nieruchomosci inwestycyjnych 27 256 19 940 36,7%
R&znice kursowe 28 610 (17 178) -
Pozostate (43 677) (28 768) -
Przychody netto z inwestycji razem 1970 254 1824 518 8,0%
Wynik netto z realizacji inwestycji (75 196) 303 152 -
Odpisy z tytutu utraty wartosci (112 051) (103 701) -
Wynik netto z realizacji oraz odpisy z tytutu utraty wartosci inwestycji razem (187 247) 199 451 -
(Zimiana n’et_to wal_‘toé_ci godziwej aktywow i zobowigzan wycenianych (189 181) 753 805 _

o wartosci godziwej

Dochdd z dziatalnosci lokacyjnej 1593 826 2777 774 (42,6)%
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Spadek pozycji ,Zmiana netto wartosci godziwej aktywow

i zobowigzan wycenianych do wartosci godziwej” o 943,0 min zt
spowodowany byt gtdwnie przez spadek cen instrumentow
kapitatowych na rynkach finansowych — indeks WIG spadt

w 2011 roku o 20,8%, podczas gdy w 2010 roku wzrést o 18,8%.

Wynik netto z realizacji inwestydji byt nizszy o 386,7 min zt w po-
rownaniu do roku ubiegtego, na co wptyw réwniez miat spadek cen
instrumentéw kapitatowych na rynkach finansowych w 2011 roku.

Wzrost przychodéw netto z inwestycji o 145,7 min zt spowo-
dowany byt m.in. przez wptyw réznic kursowych na przychody
odsetkowe od instrumentéw finansowych denominowanych

w euro — w 2011 roku $redniorocznie ztoty ostabit sie wobec
euro o 3,1%, w odrdznieniu od umocnienia sie ztotego wobec
euro 0 1,7% w 2010 roku. W 2011 roku wyzsze niz w ubie-
gtym roku byty rowniez przychody odsetkowe, przychody

z dywidend oraz przychody z nieruchomosci inwestycyjnych.

Struktura lokat

RAPORT ROCZNY 2011

Dziatalnos¢ lokacyjna Grupy PZU jest prowadzona przy za-
chowaniu odpowiedniego stopnia bezpieczenstwa, ptynnosci

i rentownosci. Ponadto spétki Grupy PZU nie stosujg rachunko-
wosci zabezpieczen.

Dtuzne papiery wartosciowe emitowane przez rzady panstw
stanowity okoto 75% portfela lokat zaréwno na dzien

31 grudnia 2011 roku, jak i na dzien 31 grudnia 2010 roku,
wérdd ktérych dominowaty obligacje rzadu polskiego. Jed-
noczesnie Grupa PZU posiadata w portfelu dtuzne papiery
wartoéciowe emitowane przez rzady innych panstw (Nie-
miec w wysokosci 1% udziatu w aktywach finansowych,

a ponadto: Litwy — 0,3%, Islandii — 0,1% oraz Ukrainy

i Wegier po 0,01%).

Zmniejszenie udziatu oraz wartosci instrumentéw kapitatowych
spowodowane byto gtdwnie przez spadek ich wyceny rynkowej
w ciggu 2011 roku.

tys. zi

Struktura lokat 2011 2010 Struktura 2011 Struktura 2010
Dtuzne papiery wartosciowe, w tym: 35195 032 35 200 159 74,4% 76,9%
emitowane przez rzady panstw 34 716 308 34 291 519 73,4% 74,9%
pozostate 478 724 908 640 1,0% 2,0%
Instrumenty kapitatlowe 5160 350 5741732 10,9% 12,5%
notowane na rynku regulowanym 2 507 136 3083 846 5,3% 6,7%
E%antz"lfq(éeg’;?‘Ztt'gv;‘;fzsmcztl‘;ﬁ?{) sl 1155 2653 214 2657 886 5,6% 5,8%
by, anenkele rverse o | deponny
Nieruchomosci inwestycyjne 534 222 441 014 1,1% 1,0%
Pozostale 85195 106 971 0,2% 0,2%
Razem 47 309 581 45 786 046 100,0% 100,0%

Odszkodowania

Spadek odszkodowan i $wiadczen netto (162,9 min zt, czyli

0 1,6%) odnotowany zostat wylgcznie w segmencie ubezpieczen
majatkowych i osobowych. W segmencie ubezpieczen na zycie

na zwiekszenie pozycji ,Odszkodowania i Swiadczenia wyptacone
netto” oraz ,,Zmiana stanu rezerw techniczno-ubezpieczeniowych”
tacznie 0 115,3 min zt (2,5%) w 2011 roku ztozyly sie:

o wzrost wyptat Swiadczen o 6,6%;

¢ spadek rezerw, gdy ryzyko lokaty ponosi ubezpieczajacy

w 2011 roku (ujemny wynik inwestycyjny na tej grupie
lokat) w poréwnaniu do silnego wzrostu w 2010 roku.

W segmencie ubezpieczen majatkowych spadek zwigzany byt
ze znacznym zmniejszeniem odszkodowan w ubezpieczeniach
majatku, a wynikat on w gtdwnej mierze z braku szkdd o cha-
rakterze katastroficznym, ktore z kolei miaty miejsce w roku
2010 (intensywne opady $niegu w I kwartale 2010 roku i po-
wodz w IT kwartale 2010 roku).
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Koszty akwizycji i administracyjne

Koszty akwizycji w 2011 roku wzrosty 0 50,7 min zt (+2,7%)
w stosunku do poziomu z 2010 roku. Wzrost ten wynikat gtdw-
nie ze zmian w obszarze sprzedazy w segmencie ubezpieczen
majatkowych i osobowych zwigzanych ze:

o zwigkszeniem przypisu skfadki;

e zmianami w strukturze kanatéw dystrybucji (zwiekszenie
udziatu kanatéw prowizyjnych kosztem kanatéw bezprowi-
zyjnych i automatycznych wznowien);

e zmianami w obszarze sprzedazy dokonanych w ostatnich
latach, m.in. z wprowadzenia dodatkowych premii wspiera-
jacych efektywnos¢ agentéw i wigzacych ich wynagrodzenia
ze stawianymi celami (tzw. nadprowizji; w 2011 roku zwiek-
szano ich role i wdrazano dla kolejnych kanatéw).

Spadek kosztéw administracyjnych o 121,9 min zt (-8,1%) byt
w gtdwnej mierze nastepstwem dziatan restrukturyzacyjnych
przeprowadzonych w spotkach Grupy PZU, ktéry objat zaréwno
Centrale, jak i oddziaty regionalne i jednostki specjalistyczne
spdtek Grupy PZU. W 2011 roku kontynuowano rozpoczety
dwa lata wczesniej proces restrukturyzacji zatrudnienia, majacy
na celu m.in. poprawe efektywnosci dziatania w zakresie likwi-
dacji szkdd, centralizacji obstugi biezacej polis oraz stworzenia
nowych standardéw obstugi klienta (utworzenie unijnego
Pionu Sieci Grupy), skutkujgcy znacznym obnizeniem kosztow
statych dziatalnosci biezacej. Ponadto, pozytywne efekty przy-
niosta kontynuacja programu optymalizacji kosztow statych,
dzieki ktoremu udato sie obnizy¢ wydatki w wielu obszarach,
m.in. administracji (materiaty biurowe, ustugi pocztowe),
obstudze nieruchomosci (koszty sprzatania powierzchni)

czy kosztach IT.

Dane ze skonsolidowanego rachunku zyskow i strat Grupy PZU

Pozostate przychody i koszty operacyjne

Saldo pozostatych przychoddéw i kosztdw operacyjnych

w 2011 roku pogorszyto sie 0 62,4 min zt w stosunku do roku
ubiegtego (zmiana z -212,1 min zt na -274,5 min zt). Gtéwna
przyczyng zmiany powyzszej pozycji byty:

e utworzenie rezerwy na koszty z tytutu reorganizacji

i restrukturyzacji w wysokosci 96,8 min zt;

korekta oszacowanych rozrachunkdw z tytutu prowizji

i udziatdbw w zyskach reasekuratora w wysokosci 91,8 min zt;
utworzenie rezerwy na koszty z tytutu kary natozonej przez
Urzad Ochrony Konkurengji i Konsumentéw (,,UOKIK")

za stosowanie praktyki ograniczajgcej konkurencje na kra-
jowym rynku sprzedazy grupowego ubezpieczenia NNW
dzieci, mtodziezy i personelu w placéwkach oswiatowych

w wysokosci 56,6 min zi;

oraz

rozpoczecie konsolidacji metodg petng Grupy Kapitatowej
Armatura w skonsolidowanych sprawozdaniach finansowych
Grupy PZU, ktére spowodowato rozpoznanie jednorazowego
przychodu w 2011 roku w wysokos$ci 118,9 min zt.

Wyniki Grupy PZU i wskazniki dziatalnosci

Zysk z dziatalno$ci operacyjnej w 2011 roku wynidst

2.956,7 min zt i byt nizszy o 4,3% w stosunku do roku
poprzedniego, co wynikato gtéwnie z nizszych dochodow

z dziatalnosci inwestycyjnej (-42,6%). Spadek ten zostat

w znacznym stopniu skompensowany wzrostem skfadki zaro-
bionej netto o 4,8% oraz spadkiem odszkodowan i $wiadczen
ubezpieczeniowych netto o0 1,6%.

tys. zi
Dane ze skonsolidowanego rachunku zyskow i strat 2011 2010 % zmiana
Sktadki ubezpieczeniowe przypisane brutto 15 279 262 14 541 022 5,1%
Sktadki zarobione netto 14 890 528 14 213 013 4,8%
Przychody z tytutu prowizji i opfat 281 351 288 037 (2,3)%
Wynik netto na dziatalnosci inwestycyjnej 1 593 826 2777 774 (42,6)%
Odszkodowania i $wiadczenia ubezpieczeniowe netto (10 221 122) (10 384 062) (1,6)%
Koszty akwizyiji (1 961 986) (1 911 255) 2,7%
Koszty administracyjne (1383 897) (1505 784) (8,1)%
2Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej 2 956 727 3 088 085 (4,3)%
Zysk (strata) brutto 2907 575 3029431 (4,0)%
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tys. zi
Dane ze skonsolidowanego rachunku zyskow i strat — cd. 2011 2010 % zmiana
Zysk netto 2 343 947 2 439 229 (3,9)%
Zyski (straty) mniejszosci (1477) (2) X
Podstawowa i rozwodniona $rednia wazona liczba akcji zwyktych 86 352 300 86 352 300
Podstawowy i rozwodniony zysk na jedng akcje zwykig (w zt) 27,16 28,25 (3,8%)

Dane ze skonsolidowanego sprawozdania z przeptywdw pienieznych Grupy PZU

tys. zi
Dane ze skonsolidowanego sprawozdania z przeptywow pienieznych 2011 2010 % zmiana
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej 1 587 572 469 423 238,2%
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej (288 686) 5329 478 (105,4)%
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej (1485 832) (5 727 985) (74,1)%
Przeplywy pieniezne netto, razem (186 946) 70916 (363,6)%

Podstawowe wskazniki rentownos$ci Grupy PZU

Skladki ubezpieczeniowe przypisane brutto 2011 2010 % zmiana
Rentownos¢ kapitatéw (ROE)
(wynik finansowy netto/$redni stan kapitatow wiasnych) x 100% 18,3% 20,3% (2,0) p-p.
Rentownos¢ kapitatow (ROA)
(wynik finansowy netto/$redni stan aktywow) x 100% 46% 47% (0,1) p.p.
Wskaznik kosztow administracyjnych
(koszty administracyjne/sktadka zarobiona na udziale wkasnym) 9,:3% 10,6% (1,3) p-p.
Rentownos¢ sprzedazy 15.3% 16.8% (1,5) p.p
(wynik finansowy netto/sktadka przypisana brutto) x 100% ! ! ! o

Struktura aktywow i pasywow

Gtoéwng pozycjq aktywow s3 lokaty (aktywa finansowe

oraz nieruchomosci inwestycyjne), ktére stanowig 90,8%
sumy bilansowej. Ich warto$¢ na koniec 2011 roku wyniosta
47.309,6 min zt i byta wyzsza o 3,3% w porownaniu ze sta-
nem na koniec 2010 roku. Zwiekszenie stanu aktywdw
finansowych na koniec 2011 roku, pomimo spadku cen akgcji
notowanych na rynkach kapitatowych, byto konsekwencja
rozwoju biznesu.

Kapitaty wiasne osiggnety warto$¢ wyzszg o 0,5% w stosunku

do roku poprzedniego i wyniosty 12.869,5 min zi.

Gtéwnag pozycjg pasywdw byty rezerwy techniczno - ubezpie-
czeniowe (,RTU"), ktdre stanowity 62,4% sumy bilansowej. Ich
warto$¢ na koniec 2011 roku wyniosta 32.522,7 min zt i byta
wyzsza 0 2,2% w poréwnaniu ze stanem na koniec 2010 roku.
Zwiekszenie stanu rezerw techniczno-ubezpieczeniowych na koniec
2011 roku byto konsekwencjg wzrostu sktadki przypisanej brutto
w ubezpieczeniach OC komunikacyjnych w segmencie klienta ma-
sowego (+13,1%) oraz wzrostu odszkodowan w tym segmencie.
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Wozrost salda zobowigzan w poréwnaniu do salda na dzien
31 grudnia 2010 wynikat w szczegdlnosci ze zobowigzan wobec

Gtowne pozycje bilansowe Grupy PZU

instytucji kredytowych w wysokoséci 758,9 min zt z tytutu
transakcji warunkowego odkupu (sell-buy-back).

tys. zi
Gloéwne pozycje bilansowe 2011 2010 % zmiana
AKTYWA, w tym: 52 129 282 50 670 557 2,9%
Aktywa finansowe i nieruchomosci inwestycyjne 47 309 581 45 786 046 3,3%
Naleznosci 1734 636 1734274 0,0%
PASYWA, w tym: 52 129 282 50 670 557 2,9%
Kapitaty 12 869 505 12 799 926 0,5%
Rezerwy techniczno-ubezpieczeniowe 32 522 729 31822990 2,2%
Kontrakty inwestycyjne 3471772 3544 515 2,1)%
Zobowigzania 1797 521 1133 822 58,5%
Rozliczenia miedzyokresowe i przychody przysztych okreséw 686 957 482 143 42,5%

Opis istotnych pozycji pozabilansowych

Na dzien 31 grudnia 2011 roku zarejestrowano 86,0 min zt
roszczen spornych, nieuznanych przez spétki Grupy PZU, ktére
zostaty skierowane przez wierzycieli na droge postepowania
sgdowego. Na dzien 31 grudnia 2010 roku odnotowano rosz-
czenia sporne w wysokosci 127,1 min zt.

W ramach umowy o linie gwarancyjna z dnia 26 wrzesnia

2008 roku zawartej pomiedzy PZU a Bankiem Millennium SA,
bank udziela gwarancji bankowych (wadialnych i nalezytego wy-
konania umowy) PZU w postepowaniach przetargowych na ustugi
ubezpieczeniowe. Linia gwarancyjna wynosi 15,0 min zt i corocz-
nie jest odnawiana na okres kolejnego roku. Na dzier 31 grudnia
2011 roku w ramach obowigzujacej linii czynne byty 33 gwaran-
cje na taczng kwote 6,4 min zt. Ponadto, na dzien 31 grudnia
2011 roku PZU posiadat poreczenie z tytutu umowy agencyjnej
od Raiffeisen-Leasing Polska SA w wysokosci 11,0 min zt.
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Margines wyptacalnosci

Zgodnie z Ustawg o dziatalnosci ubezpieczeniowej zaktad
ubezpieczen majacy siedzibe na terytorium Rzeczpospolitej
Polskiej jest obowigzany posiadac Srodki wtasne w wysokosci
nie nizszej niz margines wyptacalnosci i nie nizszej niz kapitat
gwarancyjny. Z uwagi na brak regulacji definiujgcych wyliczenie
marginesu wyptacalnosci oraz wysoko$¢ srodkow wiasnych dla
grupy kapitatowej, ponizej zaprezentowano ww. dane oddziel-
nie dla spétek PZU i PZU Zycie.

Margines wyptacalnosci oraz wysokos$¢ srodkdw wiasnych zo-
staty wyliczone w oparciu 0 PSR oraz wymogi Rozporzadzenia
z dnia 28 listopada 2003 roku w sprawie sposobu wyliczenia
wysoko$ci marginesu wyptacalnosci oraz minimalnej wyso-
kosci kapitatu gwarancyjnego dla dziatdw i grup ubezpieczen
(Dz.U. Nr 211 z 2003 r., poz. 2060 z p6zn. zm.).



RAPORT ROCZNY 2011

Wyliczenie $rodkéw wiasnych na pokrycie marginesu wyptacalnosci PZU (wg PSR)

Wyszczegodlnienie 2011 2010 zmiana
Stopien pokrycia rezerw aktywami

(aktywa na pokrycie rezerw/stan rezerw techniczno-ubezpieczeniowych) x 100% 127,0% 127,4% (0,3) p-p.
Margines wyptacalnosci (w min zt) 1338,8 1338,8 -
Wskaznik pokrycia marginesu wyptacalnosci srodkami wtasnymi 686,6% 716,6% (30,0) p.p.
Kapitatl gwarancyjny (w min zt) 446,3 446,3 -
Wskaznik pokrycia kapitatu gwarancyjnego $rodkami wiasnymi 2059,8% 2149,7% (89,9) p.p.

Wyliczenie $rodkéw wiasnych na pokrycie marginesu wyptacalnoéci PZU Zycie (wg PSR)

Wyszczegodlnienie 2011 2010 zmiana
Stopien pokrycia rezerw aktywami

(aktywa na pokrycie rezerw/stan rezerw techniczno-ubezpieczeniowych) x 100% 106,9% 112,4% (5,5) p-p.
Margines wyptacalnosci (w min zt) 1715,2 1698,1 17,1
Wskaznik pokrycia marginesu wyptacalnosci srodkami wtasnymi 332,5% 367,0% (34,5) p.p.
Kapitatl gwarancyjny (w min zt) 571,7 566,0 5,7
Wskaznik pokrycia kapitatu gwarancyjnego $rodkami wiasnymi 997,6% 1007,6% (10,0) p.p.

Wplyw zdarzen jednorazowych na wyniki operacyjne
Objecie konsolidacjq Grupy Kapitatlowej Armatura

Poczgwszy od 1 stycznia 2011 roku skonsolidowane dane
finansowe Grupy Kapitatowej Armatura (,Grupa Armatura”,
obejmujace dane finansowe nastepujacych podmiotéw:
Armatury Krakéw SA, Armatoory SA, Armatoory i wspolnicy sp. k.
oraz Armagora SA) podlegaja konsolidacji metoda petng w
skonsolidowanych sprawozdaniach finansowych Grupy PZU.

Struktura aktywdw Grupy Armatura

Objecie konsolidacjg Grupy Armatura jest efektem przekrocze-
nia przez jej skonsolidowane dane finansowe progdéw istotno-
Sci przyjetych przez Grupe PZU dla potrzeb skonsolidowanej
sprawozdawczosci finansowej.

W tabeli ponizej zaprezentowano gtéwne pozycje skonsolido-
wanego sprawozdania z sytuacji finansowej Grupy Armatura
wraz z uzgodnieniem do kwoty skonsolidowanych aktywoéw
netto Grupy Armatura wg stanu na dzien 1 stycznia 2011 roku
(wycenione zgodnie z zasadami rachunkowosci Grupy PZU).

tys. zi
Uzgodnienie aktywow netto Grupy Armatura na dzien 1 stycznia 2011 roku Wartos¢
Rzeczowe aktywa trwate 159 199
Nieruchomosci inwestycyjne 23 767
Naleznosci 102 419
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tys. zi
Uzgodnienie aktywow netto Grupy Armatura na dzien 1 stycznia 2011 roku — cd. Wartos¢
Srodki pieniezne i ekwiwalenty $rodkéw pienieznych 1849
Aktywa przeznaczone do zbycia (nieruchomos$¢ inwestycyjna) 76 000
Inne aktywa 123 895
Aktywa lacznie 487 129
Zobowigzania (236 582)
Kapitaty mniejszosci (75)
Aktywa netto 250 472

Rdznica pomiedzy wartoscig bilansowg akcji Armatury Kra-
kow SA na dzien 1 stycznia 2011 roku a udziatem Grupy PZU
w aktywach netto Grupy Armatura w kwocie 118,9 min zt

zostata odniesiona na wynik finansowy 2011 roku i wykazana
w pozycji ,Pozostate przychody operacyjne” skonsolidowanego
rachunku zyskow i strat.

Wptyw na skonsolidowany wynik finansowy Grupy PZU objecia konsolidacjg Grupy Armatura

tys. zi
Wplyw na skonsolidowany wynik finansowy Grupy PZU objecia konsolidacja Grupy Armatura Wartosc
Wartoé.c' bilansowa a'kgji Armatury Krakéw SA (wycena wg historycznego kosztu nabycia z uwzglednieniem odpisow z tytutu 42 952
trwatej utraty wartosci)
Wartos¢ skonsolidowanych aktywow netto Grupy Armatura na dzien 1 stycznia 2011 roku 250 472
Udziat Grupy PZU w skonsolidowanych aktywach netto Grupy Armatura na dzien 1 stycznia 2011 roku (64,6250%) 161 868
Wplyw na skonsolidowany wynik finansowy Grupy PZU 118 916

Zmiany w inwestycjach w jednostkach
podporzadkowanych

Restrukturyzacja kapitatowa spoétek
ubezpieczeniowych na Ukrainie

W 2011 roku zostat zakonczony proces restrukturyzacji kapi-
tatowej spotek ukrainskich Grupy PZU. W zwigzku z podjetq
w grudniu 2010 roku uchwatg Nadzwyczajnego Walnego Zgro-
madzenia Pr]JSC IC PZU Ukraine i PZU Ukraine Life Insurance,
PZU w dniu 18 stycznia 2011 roku zawart z:

e PZU Ukraine umowe sprzedazy 29.207.233 akcji po cenie
7,19 UAH za akcje, o facznej wartosci 210.000 tys. UAH,
stanowigca réwnowartos¢ kwota 26.448 tys. USD
(75.380 tys. PLN) zostata otrzymana 31 stycznia 2011 roku;

e PZU Ukraine Life Insurance umowe sprzedazy 139.991 akgji
po cenie 21,43 UAH za sztuke, o tgcznej wartosci
3.000 tys. UAH, stanowigca réownowartos$¢ kwota
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378 tys. USD (1.077 tys. PLN) zostata otrzymana 31 stycznia
2011 roku.

W dniu 2 lutego 2011 roku na mocy powyzszych uméw PZU
przenidst na nabywcow prawo wtasnosci akcji.

Pozostate 27.998 akcji PZU Ukraine Life Insurance przeznaczone
do umorzenia zakupiono od innego akcjonariusza — PZU Ukraine
(na mocy umowy zawartej w dniu 18 stycznia 2011 roku).

Rejestracja obnizenia kapitatéw zaktadowych przez Komisje
Papieréw Wartosciowych i Rynku Kapitatowego Ukrainy nastgpita
w dniu 28 kwietnia 2011 roku.

Ponadto w 2011 roku, w ramach kontynuacji procesu restruk-
turyzacji kapitatowej, miato miejsce dokapitalizowanie spdtek
ukrainskich Grupy PZU bez udziatu PZU — akcje spétki zyciowej
objeta spotka majatkowa, zwiekszajac dotychczasowy pakiet,



za$ akcje spotki majatkowej objeta spotka zyciowa, przystepujac
tym samym do jej akcjonariatu. Rejestracja procesu miata miej-
sce w dniu 13 pazdziernika 2011 roku. W wyniku przeprowadzo-
nych emisji zmianie ulegt bezposredni udziat PZU w kapitatach

i gtosach spétek ukrainskich Grupy PZU (udziat w kapitale spotki
majatkowej wynosi obecnie 89,9678%, natomiast w kapitale
spotki zyciowej — 53,4723%). Posrednio PZU nadal kontroluje
100% w kapitatach i gtosach spotek ukrainskich.

W celu uproszczenia struktury wiascicielskiej PrJSC IC PZU
Ukraine oraz osiggniecia optymalizacji kosztowej w ramach
Grupy PZU w dniu 1 grudnia 2011 roku zostata zawarta
umowa sprzedazy akcji tej spotki nalezacych do PZU CO na
rzecz PrJSC IC PZU Ukraine Life Insurance. W konsekwencji tej
transakcji PZU CO wycofata zaangazowanie kapitatowe z rynku
ukrainskiego.

Niedobor kapitatowy PZU Ukraine Life Insurance

PZU Ukraine Life Insurance na skutek obnizenia kapitatu
zakladowego, a nastepnie znacznego wzrostu kursu EUR/
UAH, przestat spetnia¢ wymdg minimalnego kapitatu zakfa-
dowego, ktdry ukrainska ustawa ubezpieczeniowa okre$la dla
zaktaddw ubezpieczen na zycie na poziomie 1.500 tys. EUR
(zgodnie z obowigzujacym kursem EUR/UAH na dzien 31
marca 2011 roku byta to kwota 16.823 tys. UAH, co oznaczato
niedobdr kapitatu na kwote 622 tys. UAH na te date).

Komentarz do sprawozdawczosci wedtug segmentow

Ubezpieczenia majatkowe i osobowe
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W dniu 18 kwietnia 2011 roku, na posiedzeniu Rad Nadzor-
czych PZU Ukraine i PZU Ukraine Life Insurance, przedsta-
wiono plan wzajemnego dokapitalizowania spotek kwotg po
okoto 8.000 tys. UAH w taki sposdb, ze akcje PZU Ukraine Life
miaty zosta¢ objete przez PZU Ukraine i odwrotnie. Transakcja
taka miata pozwoli¢ na spetnienie wymogdw licencyjnych bez
dodatkowego zaangazowania Srodkéw PZU.

W dniu 30 czerwca 2011 roku Nadzwyczajne Walne Zgroma-
dzenia PZU Ukraine i PZU Ukraine Life Insurance na podstawie
rekomendacji Rad Nadzorczych tych spdtek, podjety uchwaty o:
¢ podwyzszeniu kapitatu zakladowego PZU Ukraine Life
Insurance o kwote 2.500 tys. UAH, a kapitatdw wiasnych
0 7.872 tys. UAH w drodze emisji 25.000 akgcji o wartosci
nominalnej 100 UAH za akcje i cenie emisyjnej 314,88 UAH
za akdje,
e podwyzszeniu kapitatu zaktadowego PZU Ukraine o kwote
1.800 tys. UAH, a kapitatéw wiasnych o 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.

W dniu 16 wrzesnia 2011 roku spotki ukrainskie Grupy PZU
zawarly umowy zakupu akcji, zgodnie z warunkami opisanymi
powyzej. Statuty, uwzgledniajace podwyzszenie kapitatu obu
spotek, zostaty zarejestrowane w dniu 26 wrzesnia 2011 roku,

a w dniu 13 pazdziernika 2011 roku wydano $wiadectwo reje-
stracji akgji. Podwyzszony kapitat zaktadowy PZU Ukraine wynosi
17.954 tys. UAH, a PZU Ukraine Life Insurance 18.701 tys. UAH.

Dane z rachunku zyskéw i strat — segment ubezpieczerh majatkowych i osobowych

tys. zt

Dane z rachunku zyskow i strat — ubezpieczenia majatkowe i osobowe 2011 2010 % zmiana
Sktadki ubezpieczeniowe przypisane brutto, w tym: 8529 156 8 029 327 6,2%
na zewnatrz 8 527 492 8 028 481 6,2%
miedzy segmentami 1 664 846 96,7%
Skfadki zarobione netto 8 138 989 7 700 289 5,7%
Wynik netto na dziatalnosci inwestycyjnej* 2 650 750 4 086 694 (351)%
Odszkodowania i $wiadczenia ubezpieczeniowe netto (5 507 572) (5 779 968) (4,7)%
Koszty akwizycji (1539 194) (1510903) 1,9%
Koszty administracyjne (696 851) (748 725) (6,9)%
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej 2726 518 3613 184 (24,5)%

* Zawiera dywidende z PZU Zycie w wysokoéci odpowiednio 1.987.282 tys. zt w 2011 roku i 3.120.000 tys. zt w 2010 roku.
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W ramach segmentu ubezpieczer majatkowych i osobowych
96,7% sktadki przypisanej brutto (po wytgczeniu korekt wewnatrz-
segmentowych) stanowita sktadka zebrana przez PZU. Pozostaty
udziat stanowit przypis uzyskany przez PZU Ukraine i PZU Lietuva.

Od 1 stycznia 2011 roku PZU dokonat zmiany polegajacej

na rozpoznawaniu przychodu z tytutu przypisu sktadki w dniu
zawarcia umowy ubezpieczeniowej zamiast w dniu rozpoczecia
odpowiedzialnosci ubezpieczeniowej. Dodatkowo, analogicznej
zmianie podlegata data rozpoznania kosztdw prowizji dotycza-
cych zawieranych uméw.

Zmiana nie miata wptywu na skonsolidowany wynik finansowy,
ani na skonsolidowane aktywa netto Grupy PZU, gdyz zostata
skompensowana zmianami w zasadach wyliczania rezerwy
sktadki i odraczania kosztéw akwizycji w czasie.

Sktadki przypisane brutto w segmencie ubezpieczen ma-
jatkowych i osobowych (po wytgczeniu korekt wewnatrz-
segmentowych) za 2011 rok oraz za 2010 rok wyniosty
odpowiednio 8.527,5 min zt i 8.028,5 min zt. Ubezpieczenia
komunikacyjne stanowity 62,8% zebranej przez PZU sktadki,
tj. 0 0,5 p.p. wiecej niz w 2010 roku. Sprzedaz ubezpieczen
OC komunikacyjnych wzrosta 0 295,0 min zt — w segmencie
klienta masowego +13,1%, a w segmencie klienta korpora-
cyjnego +2,0% — gtéwnie w efekcie podwyzek taryf dokona-
nych w roku 2010. W ubezpieczeniach AC skfadka przypisana
wzrosta o0 36,8 min zt — w segmencie klienta masowego
nastgpit wzrost sktadki o 3,8%, natomiast w segmencie klien-
ta korporacyjnego spadek o 3,4% w zwigzku z prowadzong
polityka poprawy rentownosci (weryfikacja nierentownych
klientéw).

Sktadka przypisana rozpoznana wedtug daty zawarcia polisy — segment ubezpieczen majgtkowych i osobowych

tys. zi

Skiadka przypisana brutto wg grup produktow 2011 2010 % zmiana
Ubezpieczenie komunikacyjne OC, w tym: 2890917 2595912 11,4%
— indywidualne* 2 485 857 2 198 602 13,1%

— korporacyjne 405 060 397 310 2,0%
Ubezpieczenia AC, w tym: 2285214 2 248 430 1,6%
- indywidualne* 1 640 540 1581 230 3,8%

— korporacyjne 644 674 667 200 (3,4)%
Ubezpieczenia komunikacyjne razem 5176 131 4 844 342 6,8%
Ubezpieczenia od ognia i innych szkéd majatkowych 1723 671 1621 623 6,3%
Ubezpieczenia OC pozostate (gr. 11, 12, 13) 518 258 493 874 4,9%
Ubezpieczenia NNW i pozostate** 829 181 820 662 1,0%
Ubezpieczenia majatkowe i osobowe bez ubezpieczert komunikacyjnych razem 3071110 2 936 159 4,6%
Razem PZU 8 247 241 7 780 501 6,0%
Spotki zagraniczne*** 281915 248 826 13,3%
Razem segment ubezpieczen majatkowych 8 529 156 8 029 327 6,2%

* W tym MSP (mate i Srednie przedsiebiorstwa).

** Pozycja obejmuje gwarancje kredytowe i inne ubezpieczenia finansowe, ubezpieczenia assistance, turystyczne, morskie, kolejowe i lotnicze.
**xk Sktadka przypisana brutto rozpoznawana wg daty odpowiedzialnosci przez PZU Ukraine i PZU Lietuva.
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Sktadka przypisana rozpoznana wedtug daty odpowiedzialnosci ubezpieczeniowej — segment ubezpieczen majgtkowych i osobowych

tys. zi

Skiadka przypisana brutto wg grup produktow 2011 2010 % zmiana
Ubezpieczenie komunikacyjne OC, w tym: 2 928 946 2 590 946 13,0%
— indywidualne* 2 505 077 2 208 286 13,4%

— korporacyjne 423 869 382 659 10,8%
Ubezpieczenia AC, w tym: 2 338 058 2 257 857 3,6%
— indywidualne* 1 669 860 1582 082 5,5%

— korporacyjne 668 198 675 776 1,1)%
Ubezpieczenia komunikacyjne razem 5267 004 4 848 803 8,6%
Ubezpieczenia od ognia i innych szkéd majatkowych 1712 046 1625210 5,3%
Ubezpieczenia OC pozostate (gr. 11, 12, 13) 525 274 488 051 7,6%
Ubezpieczenia NNW i pozostate** 766 051 821 872 (6,8)%
Ubezpieczenia majatkowe i osobowe bez ubezpieczen komunikacyjnych razem 3003 370 2935133 2,3%
Razem PZU 8 270 374 7 783 936 6,2%
Spotki zagraniczne 281915 248 826 13,3%
Razem segment ubezpieczen majatkowych 8 552 290 8 032 762 6,5%

* W tym MSP (mate i $rednie przedsiebiorstwa).

** Pozycja obejmuje gwarancje kredytowe i inne ubezpieczenia finansowe, ubezpieczenia assistance, turystyczne, morskie, kolejowe i lotnicze.

Spadek odszkodowan w segmencie ubezpieczen majatko-
wych i osobowych o0 272,4 min zt wynikat gtéwnie z braku
duzych szkdd katastroficznych (w szczegdlnosci w poréwnaniu
do szkdd $niegowych oraz powodziowych, jakie miaty miejsce
w 2010 roku). W pierwszej czesci roku wystapit wzrost liczby
szkdd zwigzanych ze skutkami ztego przezimowania upraw,
ale ich wptyw na wynik by} nieznaczny.

Dochody z dziatalnosci lokacyjnej w segmencie ubezpie-

czen majatkowych i osobowych, skorygowane o dywidende
otrzymang od PZU Zycie, w 2011 roku i w 2010 roku wyniosty
odpowiednio 663,5 min zt i 966,7 min zt. Gléwng przyczyna
niekorzystnej zmiany wyniku z lokat byt spadek pozycji ,Zmiana
netto wartosci godziwej aktywdw i zobowigzan wycenianych
do wartosci godziwej” — skutek bessy na rynkach finanso-
wych w 2011 roku (indeks WIG spadt w 2011 roku o 20,8%,
podczas gdy w 2010 roku wzrdst o 18,8%). Spadek ten zostat
czesSciowo skompensowany przez wzrost pozycji ,,Przychody
netto z inwestycji” bez uwzglednienia dywidendy od PZU Zycie
(0 95,4 min zt) — efekt pozytywnego wptywu réznic kurso-
wych na przychody odsetkowe od instrumentéw finansowych

denominowanych w euro (w 2011 roku Sredniorocznie ztoty
ostabit sie wobec euro 0 3,1% w odrdznieniu od umocnienia
sie ztotego wobec euro 0 1,7% w 2010 roku).

Koszty akwizycji w segmencie ubezpieczen majatkowych i oso-
bowych w 2011 roku wzrosty 0 28,3 min zt (+1,9%) w po-
rownaniu do poprzedniego roku w wyniku wzrostu sprzedazy,
zmian w strukturze kanatéw dystrybucji (zwiekszenie udziatu
kanatow prowizyjnych kosztem bezprowizyjnych automatycz-
nych wznowien) oraz wzrostu kosztéw nadprowizji (dodatkowe
premie wspierajgce efektywnos¢ agentdw i multiagentow,
wigzace ich wynagrodzenia ze stawianymi celami i rentowno-
$cig sprzedazy).

W 2011 roku w PZU wprowadzono model alokacji kosztow
posrednich na poszczegdlne produkty ubezpieczeniowe wg ra-
chunku kosztéw dziatan (,rachunek ABC” — ang. activity

based costing), ktory powoduje przesuniecia kosztéw pomie-
dzy poszczegdinymi kategoriami kosztowymi, takimi jak akwi-
zycja, administracja, likwidacja oraz dziatalno$¢ lokacyjna. Nie
ma natomiast wptywu na tgczny wolumen kosztéw posrednich.
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Celem wprowadzonej alokacji kosztéw wg rachunku ABC jest:

 dokfadniejsze ustalenie rzeczywistych kosztéow produktow
oferowanych przez PZU;

o dokfadniejsze ustalenie rzeczywistych narzutéw kosztéw
ogdlnych (oraz zasad ich alokacji) obcigzajacych poszczegdl-
ne produkty.

W segmencie majatkowym metoda ABC spowodowata w la-

tach 2011 i 2010 zmiane w strukturze kosztow:

¢ administracyjnych — zmniejszenie 0 245,6 min zti 221,7 min z};

o akwizycji — zwiekszenie 0 133,5 min zt i 125,3 min z;

o likwidacji szkod — zwiekszenie o 103,4 min zt i 89,1 min zt;

¢ pozostatych — zwiekszenie 0 8,7 min zt i 7,3 min zt.

Pogorszenie salda z tytutu pozostatych przychoddw i kosz-
tow operacyjnych o 185,4 min zt byto spowodowane przede
wszystkim:

 korektg oszacowanych rozrachunkéw z tytutu prowizji
i udziatdw w zyskach reasekuratora w wysokosci 91,8 min zt;

e zawigzaniem rezerw na koszty z tytutu restrukturyzacji
w wysokosci 73,3 min zi;

e zawigzaniem rezerw na koszty z tytutu kary natozonej przez
UOKIK (za stosowanie praktyki ograniczajacej konkurencje
na krajowym rynku sprzedazy grupowego ubezpieczenia
NNW dzieci, mtodziezy i personelu w placéwkach oswiato-
wych w wysokosci 56,6 min zt.

Zysk z dziatalnosci operacyjnej w segmencie ubezpieczen
majatkowych i osobowych za 2011 rok oraz za 2010 rok
wynidst odpowiednio 2.726,5 min zt i 3.613,2 min zt.
Spadek o 886,7 min zt (24,5%), bedacy konsekwencja
gorszego wyniku z dziatalno$ci inwestycyjnej (gtéwnie
nizszej dywidendy otrzymanej od PZU Zycie i spadku cen
instrumentdw finansowych na rynkach kapitatowych)

oraz wyzszych pozostatych kosztéw operacyjnych, zostat
czesciowo zniwelowany wzrostem sktadki zarobionej netto
i nizszymi odszkodowaniami.

Wplyw zdarzen jednorazowych na wyniki operacyjne

W segmencie ubezpieczer majgtkowych w 2011 roku nie wystgpity

zdarzenia o charakterze jednorazowym w stopniu poréwnywalnym

z rokiem poprzednim (powddz i szkody ,$niegowe”). Zdarzeniami

majacymi znaczacy wplyw na wynik operacyjny byty:

o wyptaty odszkodowan w ubezpieczeniach upraw — przymrozki
oraz ujemne skutki przezimowania — 128,4 min zt;

o korekta oszacowanych rozrachunkéw z tytutu prowizji
i udziatdbw w zyskach reasekuratora w wysokosci 91,8 min zt;

e utworzenie rezerwy na koszty z tytutu kary natozonej przez
UOKIK (za stosowanie praktyki ograniczajacej konkurencje
na krajowym rynku sprzedazy grupowego ubezpieczenia
NNW dzieci, mtodziezy i personelu w placéwkach o$wiato-
wych) w wysokosci 56,6 min zt.

Aktywa stanowigce pokrycie rezerw
techniczno-ubezpieczeniowych wg PSR — PZU

Wykaz aktywow stanowigcych pokrycie rezerw techniczno-
-ubezpieczeniowych (RTU) wg PSR dla PZU na dzien 31 grud-
nia 2011 roku przedstawia ponizsza tabela. Wymogi okreéla-
jace pokrycie RTU aktywami sg okreSlone w artykutach 154

i 155 Ustawy o dziatalnosci ubezpieczeniowej. Stopien pokrycia
rezerw techniczno-ubezpieczeniowych aktywami wynidst

na koniec 2011 roku 127,0% (130,4% na koniec 2010 roku).

Aktywa stanowigce pokrycie rezerw techniczno-ubezpieczeniowych w PZU

tys. zi

Wyszczegolnienie Ra_zem % RTU Maksymalny limit %
na koniec 2011
A. Rezerwy techniczno-ubezpieczeniowe 14 572 028 100,0%
B. Aktywa razem 18 510 626 127,0%
e L SnaE e b porre b guoene et |z | e | bercganiaed
2. Inne papiery wartosciowe o statej stopie dochodu 191 904 1,3% 10%
3. Akcje 817 691 5,6% 40%
4. Nieruchomosci lub ich czesci, z wytaczeniem nieruchomosci lub ich czesci 68 672 0,5% 25%
wykorzystywanych na wiasne potrzeby

5. Depozyty bankowe 1022 963 7,0% bez ograniczen
6. Naleznosci 695 034 4,8% 25%
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tys. zt
Wyszczegolnienie Razem % RTU Maksymalny limit %
na koniec 2011
7. Naleznoéci od budzetu panstwa 5476 0,0% bez ograniczen
8. Srodki trwate, inne niz nieruchomosci, jezeli dokonuje sie od nich odpiséw
. ; L 86 693 0,6% 5%
amortyzacyjnych ustalonych z zachowaniem zasady ostroznosci
9. Srodki pieniezne 72 895 0,5% 3%
10. Aktywowane koszty akwizycji 493 180 3,4% bez ograniczen
11. Udziat reasekuratoréw w RTU 338 341 2,3% 25%
C. Nadw_yzka (nledo_bor) a!(tywow stanowiacych pokrycie rezerw 3938 598 27,0%
techniczno-ubezpieczeniowych

* Podany limit maksymalny jest limitem maksymalnym pokrycia RTU w naleznosciach od cedentdw, reasekuratordw, ubezpieczajacych, posrednikow ubezpieczeniowych oraz udziale

reasekuratoréw w rezerwach techniczno-ubezpieczeniowych tacznie.

Ubezpieczenia na zycie

Dane z rachunku zyskdw i strat segmentu ubezpieczen na zycie

tys. zt
Dane z rachunku zyskow i strat — ubezpieczenia na zycie 2011 2010 %o zmiana
Skfadki ubezpieczeniowe przypisane brutto 6751770 6512 541 3,7%
Sktadki zarobione netto 6 752 929 6514 124 3,7%
Wynik netto na dziatalno$ci inwestycyjnej 876 400 1 689 026 (48,1)%
Odszkodowania i $wiadczenia ubezpieczeniowe netto (4 719 185) (4 603 935) 2,5%
Koszty akwizycji (333 984) (295 695) 12,9%
Koszty administracyjne (609 106) (653 399) (6,8)%
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej 1 880 259 2591 639 (27,4)%
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Skfadka przypisana wg grup produktdw — segment ubezpieczenia na zycie

tys. zi

Skiadka przypisana wg grup produktow - ubezpieczenia na zycie 2011 2010 % zmiana
Ubezpieczenia grupowe 4 349 809 4170 331 4,3%
Ubezpieczenia indywidualne, w tym: 2 401 961 2342 210 2,6%
— ubezpieczenia indywidualnie kontynuowane 1829 243 1797 331 1,8%

— pozostate ubezpieczenia indywidualne 572718 544 879 5,1%
Razem segment ubezpieczen na zycie 6 751 770 6512 541 3,7%

Sktadka przypisana wg rodzaju ptatnosci — segment ubezpieczenia na zycie

tys. zi

Skiadka przypisana wg rodzaju ptatnosci — ubezpieczenia na zycie 2011 2010 % zmiana
Sktadka regularna 6 522 780 6 356 029 2,6%
Skfadka jednorazowa 228 990 156 512 46,3%
Razem segment ubezpieczen na zycie 6 751 770 6512 541 3,7%

Wzrost sktadki przypisanej brutto 0 239,2 min zt (3,7% wynikat
przede wszystkim z rozwoju ubezpieczen grupowych ochronnych
(wzrost Sredniej sktadki i liczby ubezpieczonych) oraz z rosnacej
sprzedazy ubezpieczen na Zycie i dozycie ze skfadkg jednorazo-
wa w kanale bancassurance. Wzrosta takze sktadka pozyskana

z Pracowniczych Programéw Emerytalnych oraz z ubezpieczen

zdrowotnych zawieranych w formie grupowej. W ubezpiecze-

niach indywidualnie kontynuowanych dynamika sktadki zostata
osiggnieta gtéwnie dzieki dosprzedazy ubezpieczen dodatkowych

(spadta liczba 0séb ubezpieczonych, gtéwnie w zamknietym

portfelu kontynuowanych typ D). Znaczaca dynamika sktadki

w ubezpieczeniach indywidualnych byfa rezultatem:

e rozwoju wprowadzonego do oferty w 2010 roku produktu
oszczednosciowo-inwestycyjnego z elementem ochronnym
o sktadce regularnej PZU Plan na Zycie;

o przeprowadzenia szesciu subskrypcji ubezpieczenia struktu-
ryzowanego ze sktadka jednorazowa PZU Swiat Zyskéw;

o wprowadzenia, we wspdtpracy z Bankiem Millenium SA,
nowego indywidualnego produktu typu unit-linked ze skfadka
jednorazowg;

e wzrostu zainteresowania produktem IKE;

» wprowadzenia do sprzedazy pakietu ubezpieczen dodatko-
wych PZU Ochrona Rodziny.

Zmiany te zostaty czesciowo zniwelowane przez wygasanie

portfela ubezpieczen na zycie i dozycie zawartych w latach 90.
Na zwiekszenie pozycji ,0dszkodowania i $wiadczenia wypta-
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cone netto” oraz ,Zmiana stanu rezerw techniczno-ubezpie-
czeniowych” 0 115,3 min zt (2,5%) ztozyt sie wzrost wyptat
$wiadczen z tytutu dozy¢ o 171,7 min zt (+55,5%), przy jed-
noczesnym spadku rezerw, gdy ryzyko lokaty ponosi ubezpie-
czajacy w 2011 roku (ujemny wynik inwestycyjny na tej grupie
lokat) w poréwnaniu do silnego wzrostu w 2010 roku.

Odszkodowania i $wiadczenia brutto wraz ze zmiang stanu rezerw
techniczno-ubezpieczeniowych brutto wzrosty o0 290,2 min zt,
gtéwnie na skutek wyzszych kwot $wiadczen w ubezpiecze-
niach grupowych ochronnych (niewielki kontrolowany wzrost
szkodowosci), wzrostu Swiadczen z tytutu dozycia w produk-
tach krétkoterminowych o charakterze inwestycyjnym czesciowo
skompensowanych zmiang stanu rezerwy matematycznej,
wyzszych kwot Swiadczen z tytutu dozycia z ubezpieczen indy-
widualnych na zycie i dozycie zawartych w latach 90., spadku
kosztu $wiadczen w portfelu kontynuowanym oraz nizszg war-
toscig $wiadczen z ubezpieczen tzw. starego portfela — $wiad-
czen z ubezpieczen jednostkowych posagowych i na Zycie oraz
rentowych przejetych w 1992 roku z PZU.

R&znica w zmianie stanu rezerw techniczno-ubezpieczeniowych
(-174,9 min zt) wynika gtéwnie ze spadku w 2011 roku stanu
rezerw, gdy ryzyko lokaty ponosi ubezpieczajacy, na skutek
ujemnego wyniku z dziatalnosci inwestycyjnej w poréwnaniu ze
znaczacym wzrostem w 2010 roku. Efekt ten zostat czeSciowo
skompensowany poprzez spowolnienie tempa konwersji polis



uméw wieloletnich na umowy roczne odnawialne w ubezpie-
czeniach grupowych ochronnych (efekt konwersji na rezerwach
techniczno-ubezpieczeniowych w ubezpieczeniach grupowych
ochronnych w 2011 roku, przetozyt sie na uwolnienie 406,1
min zt rezerw, natomiast w poprzednim roku 520,3 min zt) oraz
przez szybsze tempo wzrostu rezerwy matematycznej dla ubez-
pieczen kontynuowanych jako efekt starzenia sie portfela.

Dochody z dziatalnosci lokacyjnej w segmencie ubezpieczen

na zycie, skorygowane o dywidende otrzymang od PTE PZU,

w 2011 roku i w 2010 roku wyniosty odpowiednio 876,4 min zt

i 1.689,0 min zt. Gtdwng przyczyna niekorzystnej zmiany wyniku
z lokat byt spadek pozycji ,Zmiana netto wartosci godziwej akty-
wow i zobowigzan wycenianych do wartosci godziwej” — skutek
bessy na rynkach finansowych w 2011 roku (indeks WIG spadt
w 2011 roku 0 20,8%, podczas gdy w 2010 roku wzrdst 0 18,8%).

Koszty akwizycji w segmencie ubezpieczen na zycie w 2011

i 2010 roku wyniosty odpowiednio 334,0 min zt i 295,7 min z.

Zmiana o 38,3 min zt (12,9%) wynika przede wszystkim ze:

e wzrostu prowizji wyptacanych z tytutu ubezpieczen grupo-
wych ochronnych na skutek zwiekszenia portfela oraz rosng-
cego udziatu sktadki pozyskanej przez kanat brokerski, przy
czym trend wzrostowy udziatu sktadki pozyskanej przez ten
kanat w tacznej sktadce przypisanej brutto ulegt znacznemu
wyhamowaniu w poréwnaniu do lat ubiegtych;

e wzrostu prowizji w ubezpieczeniach ochronnych dystry-
buowanych przez kanat bancassurance jako efekt wypfaty
udziatu w zyskach;

e wzrostu prowizji w produkcie oszczednos$ciowo-inwesty-
cyjnym z elementem ochronnym o skfadce regularnej Plan
na Zycie — prowizja wyptacana jest z gory.

Koszty administracyjne w segmencie ubezpieczen na zycie spadty
0 44,3 min zt (-6,8%), co byto wynikiem dziatan oszczednoscio-
wych, w tym redukgji zatrudnienia oraz prowadzonego w Grupie
PZU programu optymalizacji kosztdw statych.
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Pozostate przychody i koszty operacyjne netto w segmencie
ubezpieczen na zycie w 2011 i 2010 roku wyniosty odpowiednio
-86,8 min zt i -58,5 min zt. Zmiana salda pozostatych przychodéw
i kosztéw operacyjnych netto o 28,3 min zt wynikata m.in. z wpro-
wadzenia ustawowego zakazu akwizycji OFE zaréwno na rynku
pierwotnym, jak i wtdrnym, co wigzato sie z zakonczeniem umowy
dystrybucyjnej (akwizycyjnej) z PTE PZU SA i utratg czesci docho-
doéw z tego tytutu. Dodatkowo, na dzien 31 grudnia 2011 roku
wartos$¢ rezerwy na koszty z tytutu restrukturyzacji wyniosta

26,0 min z, co oznaczato wzrost stanu ww. rezerwy o kwote

3,4 min zt w 2011 roku (przy spadku o 13,4 min zt w 2010 roku).

Zysk z dziatalnosci operacyjnej w segmencie ubezpieczen

na zycie w 2011 zmniejszyt sie 0 711,4 min zt (0 27,4%),

w gtéwnej mierze w wyniku strat poniesionych na czesci akcyj-
nej portfela lokacyjnego.

Wplyw zdarzen jednorazowych na wyniki operacyjne

W segmencie ubezpieczen na zycie zarowno w 2011, jak

i 2010 roku nie wystapity zdarzenia o charakterze jednora-
zowym, ktére miatyby znaczacy wptyw na wynik operacyjny
segmentu ubezpieczen na zycie.

Aktywa stanowigce pokrycie rezerw techniczno-
-ubezpieczeniowych wg PSR — PZU Zycie

Wykaz aktywdw stanowigcych pokrycie (RTU) wg PSR dla
PZU Zycie na dzien 31 grudnia 2011 roku przedstawia po-
nizsza tabela. Wymogi okreslajgce pokrycie RTU aktywami
sg okre$lone w artykutach 154 i 155 Ustawy o dziatalnosci
ubezpieczeniowej. Stopien pokrycia rezerw techniczno-
-ubezpieczeniowych aktywami wynidst na koniec 2011 roku
106,9% (112,4% na koniec 2010 roku).

Aktywa stanowigce pokrycie rezerw techniczno-ubezpieczeniowych w PZU Zycie

tys. zi
Wyszczegoélnienie Razem % RTU Maksymalny limit %
A. Rezerwy techniczno-ubezpieczeniowe 22 059 093 100,0%
B. Aktywa razem 23570 734 106,9%
e s it G P7er | s7saisn | o | bezogrances
2. Inne papiery wartosciowe o statej stopie dochodu 112 764 0,4% 10%
3. Jednostki uczestnictwa lub certyfikaty inwestycyjne w funduszach inwestycyjnych 3559 863 11,3% 40%
4. Pozyczki 60 964 0,3% 5%
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Aktywa stanowigce pokrycie rezerw techniczno-ubezpieczeniowych w PZU Zycie — cd.

tys. zi
Wyszczegolnienie Razem % RTU Maksymalny limit %
na koniec 2011

5. Depozyty bankowe 2 146 588 10,6% bez ograniczen
6. Naleznosci od ubezpieczajacych wynikajace z zawartych umoéw ubezpieczenia

z wylgczeniem naleznosci, w przypadku ktorych od dnia ich wymagalnosci uptyneto 46 053 0,2% 25%

wigcej niz 3 miesigce
7. Srodki pieniezne 116 926 0,6% 3%
8. Zobowigzania z tytutu transakcji zawartych na rynku finansowym (34 735) (1,0)% bez ograniczen
C. Nadw_yzka (nledo_bor) a_ktywow stanowigcych pokrycie rezerw 1511 641 6,9%

techniczno-ubezpieczeniowych

Kontrakty inwestycyjne

Kontrakty inwestycyjne, zawierane przez PZU Zycie, wykazy-
wane sg w segmencie ,Niealokowane (wytgczenia konsoli-

Wolumeny z kontraktow inwestycyjnych wg grup produktow

dacyjne i inne)”. Rachunkowo$¢ kontaktéw inwestycyjnych
prowadzona jest metodg depozytowa, w konsekwencji
wolumeny z kontraktdw inwestycyjnych nie stanowig przy-
chodu wg MSSF.

tys. zi

Wolumeny z kontraktéw inwestycyjnych wg grup produktow 2011 2010 %o zmiana
Grupowe 2293916 1897 092 20,9%
Indywidualne, w tym: 760 434 890 566 (14,6)%
indywidualnie kontynuowane - - -
pozostate indywidualne 760 434 890 566 (14,6)%
Razem 3 054 350 2787 658 9,6%

Wolumeny pozyskane z kontraktéw inwestycyjnych

tys. zi

Wolumeny pozyskane z kontraktéw inwestycyjnych 2011 2010 % zmiana
Patnos¢ regularna 7 446 7136 4,3%
Ptatnos¢ jednorazowa 3 046 904 2 780 522 9,6%
Razem 3 054 350 2787 658 9,6%
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Wolumeny pozyskane z kontraktéw inwestycyjnych

w 2011 roku i 2010 roku wyniosty odpowiednio

3.054,4 min zt i 2.787,7 min zt. Wzrost 0 266,7 min zt
(9,6%) wynikat przede wszystkim z wyzszej sprzedazy
krétkoterminowych produktéw na zycie i dozycie zaréwno

Dziatalnos¢ w zakresie funduszy emerytalnych

Wybrane wyniki — segment emerytalny
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w kanale bankowym, jak i wtasnym. Zmiana ta zostata
czesciowo skompensowana przez spadek sprzedazy pro-
duktéw inwestycyjnych powigzanych z ubezpieczeniowym
funduszem kapitatowym (unit-linked) dystrybuowanych
przez kanat bankowy.

tys. zt
Dane ze skonsolidowanego rachunku zyskow i strat — ubezpieczenia emerytalne 2011 2010 % zmiana
Przychody z tytutu prowizji i optat 231638 246 915 (6,2)%
Wynik netto na dziatalno$ci inwestycyjnej 12 563 16 121 (22,1)%
Koszty akwizycji (81 559) (48 738) 67,3%
Koszty administracyjne (73 091) (93 119) (21,5)%
Zysk (strata) z dziatalno$ci operacyjnej 90 447 122 446 (26,1)%
Zysk (strata) netto 73735 99 571 (25,9)%

Przychody z tytutu optat i prowizji w segmencie ubezpieczen
emerytalnych 2011 roku i 2010 roku wyniosty odpowiednio
231,6 min zt i 246,9 min zt. Spadek o 15,3 min zt (-6,2%) wy-
nikat gtdwnie ze zmniejszenia poziomu skladek przekazywanych
przez ZUS do OFE PZU z 7,3% do 2,3% podstawy wymiaru
sktadki na ubezpieczenie emerytalne (od maja 2011 roku).

Wzrost kosztéw akwizycji 0 32,8 min zt (67,3%), wynikat przede
wszystkim ze zmian rozliczen kosztow prowizji oraz dokonania
w 2011 roku odpisu aktualizujgcego aktywa z tego tytutu

w zwigzku z trwalg utratg wartosci wynikajacg ze zmniejszenia
sktadek przekazywanych przez ZUS do OFE PZU. Koszty
administracyjne PTE PZU spadty o 20,0 min zt (-21,5%),

co byto w gtéwnej mierze skutkiem nizszych kosztow optaty
ZUS pobieranej od sktadek przekazywanych do OFE PZU oraz
nizszych wptat do Funduszu Gwarancyjnego.

Zysk z dziatalnosci operacyjnej zmniejszyt sie o 32,0 min zt
(-26,1%) i odpowiadat spadkowi przychodow z tytutu optat
i prowizji oraz wzrostowi kosztéw dziatalnosci operacyjne;j.

Czynniki ryzyka, ktére moga mie¢ wptyw na wyniki
finansowe w kolejnych okresach

Ubezpieczenia majatkowe i osobowe

Do czynnikéw ryzyka mogacych mie¢ wptyw na wyniki

w ramach segmentu ubezpieczenn majgtkowych i osobowych
w 2012 roku nalezg przede wszystkim:

» spowolnienie wzrostu gospodarczego lub stagnacja, ktore
mogg powodowac wzrost szkodowosci portfela ubezpieczen
finansowych;

e mozliwy wzrost stopy bezrobocia w 2012 roku i ostabie-
nie dynamiki konsumpcji indywidualnej, przektadajace sie
na zmiane popytu na produkty ubezpieczeniowe;

e presja cenowa ze strony konkurencji;

e nasilanie sie trenddéw wzrostowych w szkodowosci, w szcze-
golnosci w zakresie czestosci szkod;

o wzrost roli brokeréw ubezpieczeniowych, mogacy prowadzi¢
do wzrostu kosztéw akwizycji;

¢ zmienno$¢ rentownosci skarbowych papierow wartosciowych
uzalezniona od sytuacji gospodarczej Polski i krajow Unii Euro-
pejskiej — spadek rentownosci papieréw moze wplynacé na ob-
nizenie rentownosci lokat i potencjalnie wptyng¢ na konieczno$¢
zmiany wysokosci stosowanych w spétce stdp technicznych;

¢ zachowanie sie rynku kapitatowego w 2012 roku, a szcze-
golnie GPW — czes¢ dochoddw z dziatalnosci inwestycyjnej
Spoiki jest uzalezniona od trendéw na tym rynku;

» brak precyzyjnie okreslonego w znowelizowanej Ustawie
z dnia 11 marca 2004 roku o podatku od towaréw i ustug
(Dz.U. Nr 54 z 2004 r., poz. 535 z pdzn. zm.) zakresu zwol-
nien przedmiotowych dotyczacych np. ustug ubezpieczenio-
wych, ustug medycznych;

» mozliwe zmiany (nowelizacja przepiséw) zasad wyceny rezerw
na skapitalizowang warto$¢ rent — moze to spowodowac ko-
nieczno$¢ zwiekszenia poziomu ostroznosci i wzrost tych rezerw;

e rosnacy przecietny koszt szkdd osobowych, wynikajacy
m.in. z rosngcego udziatu niepublicznej stuzby zdrowia
i wptywu zado$¢uczynienia pienieznego cztonkom rodziny
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zmartego (art. 446 § 4 Ustawy z dnia 23 kwietnia 1964 roku
Kodeks cywilny (Dz.U. Nr 16 z 1964 r., poz. 93 z pdzn. zm.,

~Kodeks cywilny”)), mogacy spowodowac koniecznos$¢ pod-

wyzszenia poziomu rezerw w OC komunikacyjnym;

e ryzyko wzrostu liczby i wartosci roszczen klientdw i oséb
poszkodowanych w zwigzku z Ustawg z dnia 17 grudnia
2009 roku o dochodzeniu roszczen w postepowaniu grupo-
wym (Dz.U. Nr 7 z 2010 r., poz. 44 z pdzn. zm.);

» zmiany regulacji dla bankéw, ktére moga wptynac
na zmniejszenie liczby udzielanych kredytéw hipotecznych
i ubezpieczen kredytobiorcow.

Ubezpieczenia na zycie

Do czynnikdw ryzyka mogacych mie¢ wptyw na wyniki spotki

PZU Zycie w 2012 roku naleza przede wszystkim:

o mozliwy wzrost stopy bezrobocia w 2012 roku i ostabienie dy-
namiki konsumpcji indywidualnej, przekfadajace sie na brak
wzrostu popytu na produkty ubezpieczeniowe;

¢ potencjalny wzrost konkurencji w ubezpieczeniach gru-
powych spowodowany wzrostem roli brokeréw w tym
segmencie oraz wymogiem przeprowadzania przetargdéw
na ubezpieczenia grupowe przez podmioty podlegajace
rezimowi Ustawy z dnia 29 stycznia 2004 roku Prawo Zamo-
wien Publicznych (Dz.U. Nr 223 z 2007 ., poz. 1655, ,Prawo
Zamowien Publicznych”);

e zmiany w rynku po$rednictwa finansowego, zahamowanie
wzrostu popularnosci niezaleznego doradztwa finansowego,
a tym samym ograniczenie liczby kanatéw sprzedazy pro-
duktow ubezpieczeniowych;

e zmiennosS¢ rentownosci skarbowych papieréw wartosciowych
uzalezniona od sytuacji gospodarczej Polski i krajow Unii
Europejskiej — spadek rentownosci papieréw moze wptyngé
na obnizenie rentownosci lokat i potencjalnie wptynac na ko-
nieczno$¢ zmiany wysokosci stosowanych w PZU Zycie stép
technicznych, a takze wysoko$¢ European Embedded Value;
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e zachowanie sie rynku kapitatowego w 2012 roku, a szcze-
golnie GPW — cze$¢ dochoddw z dziatalnosci inwestycyjnej
spoiki jest uzalezniona od trendéw na tym rynku;

» wszelkie zmiany powszechnie obowigzujgcych przepisow
prawa lub ich interpretacji w zakresie obstugi technicznej
ubezpieczen grupowych przez osoby wyznaczone do tego
przez ubezpieczajacych;

e zmiany dotychczasowego poziomu $miertelnosci i zachoro-
walnosci.

Fundusze emerytalne

Do czynnikéw ryzyka mogacych mie¢ wptyw na wyniki spotki

PTE PZU w 2012 roku nalezg przede wszystkim:

* mozliwe zmiany w systemie ubezpieczern emerytalnych
prowadzace do zmniejszenia wysokosci sktadki emerytalnej
przekazywanej przez ZUS do OFE, tworzenia subfunduszy
i zasad akwizycji na rynku;

e mozliwy wzrost stopy bezrobocia w 2012 roku, przektadaja-
cy sie na mniejszg liczbe cztonkéw przystepujacych do OFE;

« niskie tempo wzrostu wynagrodzen, wptywajace na nizsza
dynamike sktadek odprowadzanych przez cztonkdw fundu-
szy emerytalnych;

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

» zmienno$¢ rentownos$ci skarbowych papieréw wartosciowych
uzalezniona od sytuacji gospodarczej Polski i krajow Unii
Europejskiej — spadek rentownosci papierdw moze wptyngc
na obnizenie rentownosci inwestycji OFE PZU i pobieranych
przez PTE PZU optat za zarzadzanie;

¢ zachowanie sie rynku kapitatowego w 2012 roku, a szcze-
golnie GPW — cze$¢ dochoddw z dziatalnosci inwestycyjnej
OFE PZU jest uzalezniona od trendéw na tym rynku, co
przektada sie na warto$¢ aktywow i wysoko$¢ optat pobiera-
nych przez PTE PZU za zarzadzanie.
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33. GLOWNE TABELE
ZE SPRAWOZDANIA
SKONSOLIDOWANEGO

Skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej

w tys. zt
Aktywa 2011 2010 2009
Wartosci niematerialne 166 038 109 067 85 069
Wartos¢ firmy 8716 8 381 19 631
Rzeczowe aktywa trwate 1055 381 990 411 1043 811
Nieruchomosci inwestycyjne 534 222 441 014 346 552
Jednostki wyceniane metodq praw wiasnosci - - -
Aktywa finansowe
Instrumenty finansowe utrzymywane do terminu wymagalnosci 21 659 505 20 305 758 23 327 568
Instrumenty finansowe dostepne do sprzedazy 7 851 903 8 623 082 10 027 845
Instrumenty finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy 10 814 619 12 118 252 10 213 631
Pozyczki 6 449 332 4 297 940 4 668 549
Naleznosci, w tym naleznosci z tytutu kontraktdw ubezpieczeniowych 1734 636 1734274 1495 207
Udziat reasekuratoréw w rezerwach techniczno-ubezpieczeniowych 700 713 771 850 748 313
Szacowane regresy i odzyski 83117 77 812 82 330
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 8 600 16 645 24913
Naleznosci z tytutu biezagcego podatku dochodowego 8 582 9958 87 599
Odroczone koszty akwizycji 569 843 540 729 518 279
Rozliczenia miedzyokresowe 125 890 194 226 215 804
Inne aktywa 120 461 7 455 15781
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w tys. zt
Aktywa — cd. 2011 2010 2009
Srodki pieniezne i ekwiwalenty érodkéw pienieznych 237 724 423 703 366 556
Aktywa zwigzane z dziatalnoscig kontynuowang 52 129 282 50 670 557 53 287 438
Aktywa trwate przeznaczone do sprzedazy i aktywa wchodzace w skiad grup do zbycia - - -
Aktywa, razem 52129 282 50 670 557 53 287 438
w tys. zt
Kapitaly i zobowigzania 2011 2010 2009
Kapitaty
Wyemitowany kapitat podstawowy oraz inne kapitaty przypadajace udziatowcom
jednostki dominujacej
Kapitat podstawowy 86 352 86 352 86 352
Pozostate kapitaty 7 948 386 6 649 782 5 802 568
Kapitat zapasowy 7 711 818 6 296 313 5485 014
Kapitat z aktualizacji wyceny 268 831 392 268 340 970
Roznice kursowe z przeliczenia jednostek podporzadkowanych (32 263) (38 799) (23 416)
Niepodzielony wynik 4748 424 6 063 666 5377 826
Zysk (strata) z lat ubiegtych 2 403 000 3624 435 2 365 282
Zysk (strata) netto 2 345 424 2439 231 3762 945
Odpisy z zysku netto w ciggu roku obrotowego - - (750 401)
Udzialy niekontrolujace 86 343 126 133
Kapitaty, razem 12 869 505 12799 926 11 266 879
Zobowiazania
Rezerwy techniczno-ubezpieczeniowe
Rezerwa sktadek i rezerwa na pokrycie ryzyka niewygastego 4 521 396 4 315 675 4189 849
Rezerwa ubezpieczen na zycie 14 595 112 14 570 725 14 582 590
Rezerwy na niewyptacone odszkodowania i $wiadczenia 5429 481 5157 080 4 456 464
Rezerwa na skapitalizowang wartos¢ rent 5088 626 4 862 552 4 874 653
Rezerwy na premie i rabaty dla ubezpieczonych 7 192 6177 5071
Pozostate rezerwy techniczno-ubezpieczeniowe 581 155 614 692 698 918
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w tys. zt

Kapitaly i zobowigzania — cd. 2011 2010 2009

IRezerwy tecr_micznojubez_pieczeniowe dla ubezpieczen na zycie, jezeli ryzyko 2 299 767 2296 089 2 017 501

okaty ponosi ubezpieczajacy
Kontrakty inwestycyjne

— 0 gwarantowanych i ustalonych warunkach 2 330 870 2 270 568 2 632 054

— na rachunek i ryzyko klienta 1 140 902 1273 947 1094 475
Rezerwy na $wiadczenia pracownicze 255 576 257 916 260 946
Inne rezerwy 322 063 212 559 314 595
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 109 716 404 956 444 053
Zobowigzania z tytutu biezacego podatku dochodowego 7 570 1743 3 056
Instrumenty pochodne 93 443 11 730 3533
Inne zobowigzania 1789 951 1132079 5974 052
Rozliczenia miedzyokresowe i przychody przysztych okresow

Rozliczenia miedzyokresowe kosztow 669 048 474 272 464 126

Przychody przysztych okreséw 17 909 7871 4623
Zobowigzania zwigzane z dziatalnoscig kontynuowang 39 259 777 37 870 631 42 020 559
Zobowigzania bezposrednio zwigzane z aktywami trwatymi zakwalifikowanymi jako B B B
przeznaczone do sprzedazy
Zobowiazania, razem 39 259 777 37 870 631 42 020 559
Kapitaly i zobowigzania, razem 52129 282 50 670 557 53 287 438

Skonsolidowany rachunek zyskéw i strat
w tys. zt

Skonsolidowany rachunek zyskow i strat 2011 2010
Skfadki ubezpieczeniowe przypisane brutto 15 279 262 14 541 022
Udziat reasekuratoréw w sktadce ubezpieczeniowej przypisanej brutto (285 386) (200 853)
Sktadki ubezpieczeniowe przypisane netto 14 993 876 14 340 169
Zmiana stanu rezerwy sktadki ubezpieczeniowej netto (103 348) (127 156)
Skiadki zarobione netto 14 890 528 14 213 013
Przychody z tytutu prowizji i optat 281 351 288 037
Przychody netto z inwestycji 1970 254 1824 518
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w tys. zt
Skonsolidowany rachunek zyskéw i strat — cd. 2011 2010
Wynik netto z realizacji i odpisy z tytutu utraty wartosci inwestycji (187 247) 199 451
Zmiana netto warto$ci godziwej aktywdw i zobowigzan wycenianych do wartosci godziwej (189 181) 753 805
Pozostate przychody operacyjne 485 481 89 297
Odszkodowania, $wiadczenia oraz zmiana stanu rezerw techniczno-ubezpieczeniowych (10 373 521) (10 939 234)
Eludbzeiz;lp ir:gzs:rlfigr\s;g[}éw w odszkodowaniach, $wiadczeniach oraz zmianie stanu rezerw techniczno- 152 399 555172
Odszkodowania i $wiadczenia ubezpieczeniowe netto (10 221 122) (10 384 062)
Swiadczenia oraz zmiana wyceny kontraktow inwestycyjnych 32512 (177 549)
Koszty akwizycji (1961 986) (1911 255)
Koszty administracyjne (1383 897) (1505 784)
Pozostate koszty operacyjne (759 966) (301 386)
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej 2956 727 3 088 085
Koszty finansowe (49 152) (58 654)
Udziat w zyskach (stratach) netto jednostek wycenianych metoda praw wtasnosci - -
Zysk (strata) brutto 2907 575 3029431
Podatek dochodowy
— czes¢ biezaca (826 397) (639 298)
— cze$¢ odroczona 262 769 49 096
Zysk (strata) netto z dziatalnosci kontynuowanej 2 343 947 2439 229
Zysk (strata) netto, w tym: 2 343 947 2439 229
— zysk (strata) przypisywany(a) wtascicielom kapitatu wtasnego jednostki dominujacej 2 345 424 2 439 231
— zyski (straty) przypisywane wiascicielom udziatéw niekontrolujgcych (1 477) 2)
2Zysk (strata) netto z dziatalno$ci kontynuowanej 2 345 424 2439 231
2Zysk (strata) netto z dziatalnosci zaniechanej - -
Podstawowa i rozwodniona $rednia wazona liczba akcji zwyktych 86 352 300 86 352 300
Podstawowy i rozwodniony zysk (strata) z dziatalnosci kontynuowanej na jedng akcje zwyktg (w zt) 27,16 28,25
Podstawowy i rozwodniony zysk (strata) z dziatalnosci zaniechanej na jedna akcje zwyktg (w zt) - -
Podstawowy i rozwodniony zysk (strata) na jedng akcje zwyktg (w zt) 27,16 28,25
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Skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych dochodéw

w tys. zt
Skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych dochodéw 2011 2010
Zysk (strata) netto 2343947 2439 229
Inne catkowite dochody: (116 887) 35910
Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy (162 649) 641
Roznice kursowe z przeliczenia jednostek podporzadkowanych 6 550 (15 388)
Reklasyfikacja nieruchomosci z rzeczowych aktywéw trwatych do nieruchomosci inwestycyjnych 39 212 50 657
Dochody catkowite netto, razem 2 227 060 2475139
— dochody catkowite przypisywane wiascicielom kapitatu wtasnego jednostki dominujacej 2228 523 2 475 146
— dochody catkowite przypisywane elementowi kapitatowemu z uméw zawierajacych uznaniowe B B
udzialy w zyskach
— dochody catkowite przypisywane wiascicielom udziatéw niekontrolujgcych (1 463) 7)
Sprawozdanie ze zmian w skonsolidowanym kapitale wtasnym
tys. zt
Kapitaty oraz rezerwy przypisywane wiascicielom kapitatu podstawowego 9 =
jednostki dominujacej 5 H
2 Y
2 2
>E Fe
i i ©
Pozostate kapitatly Nlep_tlm(dzmlony Ng 'E. 9
Sprawozdanie ze zmian wyni Sz Se
w skonsolidowanym
kapitale wtasnym
g T £ | 5
o S 1
52 | 55 | ssz| et | BE | s |
2% 28 229 =28 S2s xRS b5
88 | §§% | %% | 855 | ¥E2 | 235 | &
¥ a ¥ EnE ZZN RND a2 o
Stan na dzien 86352 | 6206313 | 392268 | (38799) | 6063 666 - 12799800 126 |12799926
1 stycznia 2011

Zmiana wyceny instrumentow

finansowych dostepnych = o (162 649) = o ® (162 649) = (162 649)
do sprzedazy

R&znice kursowe

) : - - - 6 536 - - 6 536 14 6 550
z przeliczenia
Reklasyfikacja nieruchomosci
2 rzeczowych aktywow - - 39212 - - - 39212 - 39212

trwatych do nieruchomosci
inwestycyjnych
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tys. zi
Kapitaly oraz rezerwy przypisywane witascicielom kapitatu podstawowego 5 =
jednostki dominujacej s s g
= - N

Sprawozdanie ze zmian %. § S [
w skonsolidowanym . Niepodzielony :§ s 3 o =
kapitale wiasnym — cd. Pozostale kapitaly wynik oc.% S g
Zwiekszenia (zmniej-
szenia) rozpoznawane
bezposrednio w kapitale, B B B B
netto (po uwzglednieniu (123437) | 6536 (116 901) 14 (116 887)
podatku dochodowego),
razem
ZyskCOEeieis . - - . - 2345424 | 2345424 | (1477) | 2343947
obrotowego
Zwigkszenia - - (123437) | 6536 - 2345424 | 2228523 | (1463) | 2227060
(zmniejszenia), razem
""v°tz;::_a'e zmiany, - 1415 505 - - (3 660 666) 5 (2245161)| 87680 |(2157481)
Podziat wyniku finansowego - 1415 325 - - (3 660 485) - (2 245 160) (2 830) (2 247 990)
Objecie konsolidacjg Grupy B . . } . . .
A 88 679 88 679
Inne - 180 - - (181) - 1) 1831 1830
e (AL 86352 |7711818 | 268831 | (32263) | 2403000 | 2345424 (12783162| 86343 |[12869 505
31 grudnia 2011

Skonsolidowane sprawozdanie z przeptywow pienieznych

w tys. zt
Skonsolidowane sprawozdanie z przeptywow pienieznych 2011 2010
Przeptywy $rodkdw pienieznych z dziatalnosci operacyjnej
Wplywy 19 725 868 18 470 571
— wplywy z tytutu sktadek ubezpieczeniowych brutto 14 929 349 14 521 524
— wptywy z tytutu kontraktéw inwestycyjnych 3 054 350 2 787 658
— wptywy z tytutu prowizji reasekuracyjnych i udziatdbw w zyskach reasekuratorow 20 513 10 779
— wptaty reasekuratoréw z tytutu udziatu w odszkodowaniach 385 775 466 219
— pozostate wplywy operacyjne 1335881 684 391
Wydatki (18 138 296) (18 001 148)
— skfadki ubezpieczeniowe zapfacone z tytutu reasekuracji (174 369) (154 254)
— wypfacone prowizje i udziaty w zyskach z tytutu reasekuracji czynnej (4 679) (4 152)
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w tys. zt
Skonsolidowane sprawozdanie z przeptywow pienieznych — cd. 2011 2010
— odszkodowania i $wiadczenia wyptacone brutto (9 026 567) (9 295 988)
— wyptacone $wiadczenia z tytutu kontraktéw inwestycyjnych (3 068 852) (3 026 424)
— wydatki z tytutu akwizycji (1 483 488) (1450 351)
— wydatki o charakterze administracyjnym (2 073 279) (2 135292)
— wydatki z tytutu odsetek (146) (225)
— wydatki z tytutu podatku dochodowego (904 071) (110 228)
— pozostate wydatki operacyjne (1 402 845) (1 824 234)
Przeplywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej 1587 572 469 423
Przeptywy $rodkéw pienieznych z dziatalnosci inwestycyjnej
Wplywy 259 765 786 270 016 909
— zbycie nieruchomosci inwestycyjnych 13 282 -
— wplywy z nieruchomosci inwestycyjnych 8 763 5628
— zbycie wartosci niematerialnych oraz sktadnikdw rzeczowych aktywdw trwatych 27 905 7 859
— zbycie udziatow i akcji 4 372 949 4 416 405
— realizacja dtuznych papieréw wartosciowych 65 465 651 31510 882
— likwidacja lokat terminowych w instytucjach kredytowych 130 812 922 129 179 172
— realizacja pozostatych lokat 58 512 745 103 641 528
— odsetki otrzymane 450 899 1191 346
— dywidendy otrzymane 98 101 64 089
— zwiekszenie stanu $rodkéw pienieznych z tytutu objecia konsolidacjg nowych podmiotow 2 569 -
Wydatki (260 054 472) (264 687 431)
— nabycie nieruchomosci inwestycyjnych - (1 329)
— wydatki na utrzymanie nieruchomosci inwestycyjnych (11 581) (8 152)
— nabycie wartosci niematerialnych oraz sktadnikéw rzeczowych aktywow trwatych (168 435) (155 850)
— nabycie udziatoéw i akcji (4 561 634) (4 561 101)
— zmniejszenie stanu Srodkow pienieznych z tytutu zaprzestania konsolidacji funduszy inwestycyjnych - (201)

— nabycie instrumentéw dtuznych

— nabycie lokat terminowych w instytucjach kredytowych

(63 630 331)

(132 934 922)

(27 390 996)

(127 601 087)
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w tys. zt

Skonsolidowane sprawozdanie z przeptywow pienieznych — cd. 2011 2010
— nabycie pozostatych lokat (58 733 953) (104 929 875)
— pozostate wydatki na lokaty (13 616) (38 840)
Przeplywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej (288 686) 5329 478

Przeptywy $rodkow pienieznych z dziatalnosci finansowej

Wplywy 39 242 376 578
— kredyty, pozyczki oraz emisja dtuznych papieréw wartosciowych 39 242 376 578
Wydatki (40 728 208) (5 728 563)
— dywidendy wyptacone wiascicielom kapitatu wtasnego jednostki dominujacej (2 163 206) (921 239)
— dywidendy wyptacone wiascicielom udziatéw niekontrolujgcych (2 830) -
— sptata kredytéw, pozyczek oraz wykup wiasnych dtuznych papieréw wartosciowych (38 556 267) (4 807 324)
— odsetki od kredytow, pozyczek oraz wyemitowanych dtuznych papieréw wartosciowych (5905) -
Przeplywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej (1485 832) (5 727 985)
Przeptywy pieniezne netto, razem (186 946) 70 916
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na poczatek okresu 423 703 366 556
Zmiana stanu $rodkéw pienieznych z tytutu réznic kursowych 967 (13 769)
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na koniec okresu, w tym: 237 724 423 703
— 0 ograniczonej mozliwosci dysponowania 26 841 22 426
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34. DANE TELEADRESOWE
GRUPY PZU

www.pzu.pl
infolinia: 801 102 102
z zagranicy i tel. komorkowych: (+48 22) 566 55 55

BIURO ZARZADU

Zespot Relacji Inwestorskich
tel. (22) 582 26 23
tel. (22) 582 26 17
tel. (22) 582 36 05
tel. (22) 582 27 83
faks (22) 582 25 57
ir@pzu.pl

Zespo6t Obowiazkéw Informacyjnych
tel. (22) 582 31 25
tel. (22) 582 27 04
tel. (22) 582 38 22
tel. (22) 582 23 17
faks. (22) 582 25 57
0i.pzu@pzu.pl

Rzecznik Prasowy

tel. (22) 582 58 07

faks (22) 582 58 09
rzecznik@pzu.pl

PZU SA
al. Jana Pawta II 24
00-133 Warszawa

PZU Zycie SA
al. Jana Pawta II 24
00-133 Warszawa

PTE PZU SA
al. Jana Pawta II 24
00-133 Warszawa

TFI PZU SA
al. Jana Pawta II 24
00-133 Warszawa
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