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1 Krotka charakterystyka PZU

Powszechny Zaktad Ubezpieczen S.A. (PZU, Emitent,
Zakfad, Spdtka) jest najwiekszym ubezpieczycielem
dziatajgcym na rynku ubezpieczeh majatkowych i
pozostatych osobowych w Polsce z udziatem rynkowym
na poziomie 31,2%* oraz jednym z najwiekszych w
Europie Srodkowo-Wschodniej.

PZU stoi na czele Grupy Kapitatowej PZU SA (Grupa
PZU, Grupa).

Dziatania PZU skoncentrowane sg na 3 obszarach
biznesowych: Ubezpieczeniach, Inwestycjach i Zdrowiu
poprzez spotki zalezne i stowarzyszone.

Wartosci, cele i aspiracje PZU

~Zapewniamy spokoj z myslg o przysztosci”

Aspiracjg PZU jest odrdznienie sie od obecnych i
potencjalnych konkurentéw poprzez nieprzerwane
umacnianie pozycji rynkowej dzieki skoncentrowaniu
podejmowanych dziatan wokot satysfakgji i lojalnosci jej
klientow.

Wartosci PZU

Trzy podstawowe wartosci PZU to: Przejrzystosc,
Innowacyjnosc i Efektywnos¢. Wartosci te stanowia
podstawe relacji z klientami, akcjonariuszami,
pracownikami i wszystkimi innymi interesariuszami PZU.

Przejrzystosc - Produkty bez gwiazdek

PZU oferuje klientom produkty bez gwiazdek —
rozwigzania bez ukrytych optat czy niedopowiedzianych
ograniczen i wylaczen odpowiedzialnosci. Opisy
warunkéw produktéw oferowanych przez PZU
przygotowywane sg prostym i zrozumiatym jezykiem.
Pozwala to unikng¢ nieporozumien i mie¢ pewnos¢, ze
klient wie czego ma oczekiwa¢ w ramach realizacji
przez PZU przyjetych przez nig zobowigzan.

! Udziat PZU liczony z uwzglednieniem reasekuracji czynnej PZU wobec Link4

Innowacyjnosé

Wobec nieustannie zmieniajgcego sie otoczenia,
rosngcych oczekiwan klientdw i dziatan
konkurencyjnych firm, PZU dazy do ciggtego
udoskonalania zaréwno swojej oferty jak i procesow
wewnatrz organizacji. Aby zapewni¢ zrozumienie w
catej organizacji co do stawianych celéw
dtugoterminowych, w 2015 roku wdrozono Strategie
Innowacyjnosci Grupy PZU.

Strategia innowacyjnosci szczegolng wage przywigzuje
do propagowania wzoréw kulturowych sprzyjajacych
innowacyjnosci, w tym otwartos¢ na zmiany,
wychodzenie poza schematy oraz stworzenie
przestrzeni dla eksperymentowania, ze szczegdlnym
uwzglednieniem metody ,,probuj i sprawdzaj”,
pozwalajacej na wytworzenie nowych metod dziatania,
a w konsekwencji nowych propozycji dla klientow.
Strategia ta jest realizowana m.in. poprzez odpowiedni
dobdr pracownikéw, ktdrzy realizujgc dtugoterminowe
cele biznesowe starajq sie przetamywac istniejgce
wzorce zachowan oraz stare procesy. Jednoczesnie
zatozono proces ewaluacji proceséw innowacyjnych,
poprzez wprowadzenie miernikdw, jak liczba innowagji
w catosci zgtaszanych pomystéw lub liczba innowaciji
zrealizowanych do catosci liczby innowacji, wartos¢
oszczednosci i dodatkowych przychoddw uzyskanych w
wyniku wdrozenia innowacji.



WARTOSC
DLA KLIENTA

NASZE CELE

zorientowanie rentownos¢ rozwoj/ zaangazowani
na klienta dziatalnosci WZzrost pracownicy

KIERUNKI ROZWOJU

&

UBEZPIECZENIA INWESTYCJE ZDROWIE
Y o2 @ 8
zapewniamy klientom dostarczamy najlepszej inspirujemy naszych jeste$my
spokdj | poczucie jakosci produkty pracownikéw straznikiem rynku
bezpieczefistwa po atrakcyjnej cenie
NASZE WARTOSCI
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Innowacyjne produkty wyznaczajg nowe standardy
rynkowe. Od 2015 roku mozliwe jest skorzystanie w
placéwkach PZU z komunikacji w jezyku migowym. W
2014 roku PZU jako pierwszy wprowadzit na rynek
mozliwos¢ bezposredniej likwidacji szkod. Korzystajac z
ustug PZU, klienci mogg jednoczesnie skorzystac z
nowoczesnej floty 300 aut zastepczych hybrydowych.
Promujgc w procesie likwidacji szkod ekologiczne
rozwigzania PZU proponuje - zamiast korzystania z
samochoddw zastepczych - otrzymanie na wtasnos¢
roweru. Z myslg o wspotpracy z klientami
korporacyjnymi stworzono PZU Lab, pomagajgce
klientom poprawi¢ ich procesy zarzadzania ryzykiem i
przez to zmniejszenie prawdopodobienstwa zajscia
zdarzen objetych polisg, a tym samym obnizenie jej
ceny. Nowatorskie produkty PZU, w ramach pefnienia
roli ,straznika rynku” wyznaczajg jednoczesnie wysokie
standardy relacji z klientami.

Efektywnosc¢

Efektywnos¢ operacyjna jest niezbednym warunkiem
budowy konkurencyjnej oferty rynkowej jak i
wypetnienia zobowigzan PZU wobec akcjonariuszy,
pracownikdw, dostawcow i innych partneréw
biznesowych. Jednym z kluczowych projektow majgcych
na celu zwiekszenie operacyjnej efektywnosci jest
platforma Everest — system wdrazany od 2014 roku w
ubezpieczeniach majgtkowych i pozostatych
osobowych. Wysoka efektywnos$¢ operacyjna w
potaczeniu ze skalg dziatalnosci sprawiaja, iz PZU ma
mozliwos¢ osiggniecia efektywnosci kosztowej na
poziomie niedostepnym dla innych graczy rynkowych.
t3czac ponadprzecietng efektywnos¢ kosztowg z
innowacyjng ofertg, PZU petni role ,straznika rynku” —
lidera branzy dbajacego o wysokie standardy oferty
rynkowej.

Sktadka przypisana brutto
(w min zt)
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Klienci

Z ustug i produktéw PZU (i PZU Zycie) korzysta blisko
16 min klientéw w Polsce. W 2015 roku badania
wykazaty, ze poziom zadowolenia klientéw PZU, na
rzecz ktérych w ciggu ostatnich 12 miesiecy
prowadzona byta likwidacja szkody przez PZU lub miaty
miejsce wypfaty $wiadczenia przez PZU Zycie, jest o

7 p.p. wyzszy niz u konkurentéw. Wérdd klientéw PZU
(i PZU Zycie) wskaznik NPS (Net Promoter Score)
wyniost 11%?2,

PZU konsekwentnie stara sie by¢ jak najblizej swoich
obecnych i potencjalnych klientéw - ich potrzeb, ambicji
i aspiracji. Wszystkie podejmowane dziatania — od
koncepcji produktdow ubezpieczeniowych, przez kanaty
kontaktu z klientami, po dziatalno$¢ z zakresu
Spotecznej Odpowiedzialnosci Biznesu s3
zaprojektowane tak, by oferta PZU byta jak najlepiej

2 Badanie realizowane miesiecznie przez GFK Polonia na zlecenie PZU. Przedstawione
dane sg skumulowanym wynikiem pomiaréw miesiecznych od stycznia do grudnia
2015 roku.



dopasowana do wymagan jej klientéw. Celem PZU jest
mozliwie najlepsze zaadresowanie wymagan klientow
na

oferta w regionie Europy Srodkowej i Wschodniej od
poczatku gospodarczej transformacji, i jednoczesnie
najwieksze IPO, a w catej Europie od 2007 roku.

KPI | 2015 | 2014 | 2013 | 2012 | 2011

ROE 18,2% 21,4% 39,7% 20,5% 21,8%
Wskaznik mieszany (COR) 93,2% 94,7% 87,3% 92,3% 94,9%
Dividend yield* 8,8% 7,0% 11,1% 5,1% 8,4%

* Dywidenda zaliczkowa wkalkulowana w roku pfatnosci

kazdym poziomie wzajemnych relacji - od wyboru
produktdéw ubezpieczeniowych, przez preferencje
dotyczace kanatdw komunikacji i sprzedazy po kwestie
zwigzane z likwidacjg szkdd i wyptatg Swiadczen. W
swoich dziataniach PZU wykorzystuje narzedzia i
metody Big Data, wspomagajace segmentacje i
profilowanie klientéw (zaréwno indywidualnych jak i
korporacyjnych), identyfikacje czynnikéw wptywajacych
na rezygnacije klientéw, czy lepsze adresowanie potrzeb
klientdw poprzez zastosowanie modeli predykcyjnych.

Oferta Produktowa

Oferta PZU jest najszerszg ofertg ubezpieczeniowg na
rynku polskim. Obejmuje ponad 200 rodzajow
ubezpieczen skierowanych do wszystkich Segmentéw
Klientow.

Kanaly sprzedazy i obstugi klientéw

Istotnym elementem oferty PZU jest najwieksza na
rynku Polskim sie¢ placdwek wiasnych i innych
mozliwosci kontaktu klienta z PZU. Obok 414 placéwek
wiasnych, PZU stawia do dyspozycji klientow ponad

6 500 Agentdéw wspotpracujgcych z nim na zasadach
wytacznosci, ponad 3 100 multiagenciji, blisko 1 000
brokeréw ubezpieczeniowych, kanaty direct (internet,
call centre) oraz siec¢ sprzedazy 8 wspotpracujgcych
bankéw i 6 innych partneréw strategicznych.

Wartos¢ dla akcjonariuszy

Od 2010 roku PZU jest spotka notowang na GPW w
Warszawie. Wartos¢ pierwszej oferty publicznej (IPO)
PZU wyniosta blisko 8,1 mld zt. Byto to najwieksze IPO
w historii polskiego rynku kapitatowego, najwieksza

Struktura akcjonariatu PZU
na 31.12.2015 roku*

Aviva OFE
5,7%
Skarb
Panstwa
34,4%

Pozostali
59,9%

*zgodnie z Raportem Biezacym 3/2016

Kluczowym akcjonariuszem PZU pozostaje Ministerstwo
Skarbu Panstwa reprezentujgce 34,4% udziatu w
kapitale. Pozostali akcjonariusze to zaréwno Polscy jak i
Swiatowi inwestorzy instytucjonalni (réznego rodzaju
fundusze inwestycyjne i emerytalne) jak i szeroka
rzesza inwestoréw indywidualnych (tylko w ramach IPO
akcje PZU nabyto ponad 250 tys. indywidualnych
inwestoréw).

Gtéwnym wskaznikiem stuzgcym pomiarowi
efektywnosci budowy wartosci Grupy stosowanym w
komunikacji z rynkiem kapitatowym jest TSR ( 7ota/
Shareholder Return). Dzieki dbatosci o generowanie
wysokich wolnych przeptywdéw gotéwkowych, Grupa
zgodnie z preferencjami swoich akcjonariuszy wyptaca
corocznie wysokie dywidendy, stanowigce istotny
komponent TSR.

W 2015 roku PZU wypfacit w formie dywidendy blisko
2,6 mld zt, co daje stope dywidendy (liczong do ceny
akcji na koniec 2015 roku tj. 34,0 zt) na poziomie 8,8%.
Od debiutu gietdowego, PZU wyptacit juz prawie



15 mld zt w formie dywidend, a catkowita stopa zwrotu
z inwestycji w akcje PZU (TSR) wyniosta 64,2%.

Silna pozycja kapitatowa

PZU moze poszczyci¢ sie wyjgtkowo wysokimi
wskaznikami bezpieczenstwa kapitatowego w
poréwnaniu do innych grup ubezpieczeniowych. I tak,
zgodnie z przepisami Solvency I, na koniec 2015 roku
PZU posiadat wskaznik pokrycia marginesu
wyptacalnosci Srodkami wtasnymi na poziomie 550,4%.

Wyptacalnosc
wg Solvency I (w %)

815,3

2011 2012 2013 2014 2015

Od dnia 1 stycznia 2016 roku ustawg z dnia 11 wrze$nia
2015 roku o dziatalnosci ubezpieczeniowej i
reasekuracyjnej wprowadzono do polskiego rezimu
prawnego howe wymogi kapitatowe — Solvency II.
Zgodnie z nowg ustawg, kalkulacje wymogu
kapitatowego oparto o ryzyka rynkowe, aktuarialne
(ubezpieczeniowe), niewyptacalnosci kontrahenta,
katastroficzne i operacyjne.

PZU nie opublikowat wynikéw dotyczacych wskaznika
wyptacalnosci wg Solvency II na poziomie
jednostkowym. Na podstawie szacunkéw wg stanu na
koniec trzeciego kwartatu 2015 roku wskaznik
wyptacalnosci (liczony wg formuty standardowej
Solvency II) dla Grupy PZU wyni6st 296,1%?>. Tak
wysokie wskazniki stawiajg Grupe PZU wsrod grup
ubezpieczeniowych o najwyzszej sile kapitatowe;j.

Od 2009 roku PZU podlega ocenie ratingowej przez
Standard & Poor’s. Dnia 21 stycznia 2016 roku rating
PZU nadawany przez te agencje zostat obnizony z
poziomu ,A"” do ,A-" z negatywng perspektywa
ratingowa. Decyzja o obnizeniu ratingu PZU byta
konsekwencjg obnizenia oceny ratingowej Polski z ,A-"
do ,BBB+" z perspektywa ,negatywny” tydzien
wczesniej i nie miata zwigzku z sytuacjg spétki, ktdra
wykazuje bardzo wysoki poziom kapitalizacji i
bezpieczenstwa w ramach prowadzonej dziatalnosci.
Zgodnie z zasadami nadawania ratingu ocena PZU
moze byc¢ jedynie o jeden stopien wyzsza od oceny
kraju, stad maksymalny poziom ratingu jaki S&P moze
nada¢ PZU to "A -".

3 Dane nieaudytowane



Notowania cen akcji PZU od debiutu na GPW w Warszawie (12.05.2010=100) do dnia 31.12.2015 roku

220,0
m] 86,2% zwrotu dla akcjonariuszy
170.0 pochodzi z dywidend,
’ I (narastajaco 17,30 zi/akcje)
J 13,8% zwrotu dla akcjonariuszy
120,0 pochodzi ze wzrostu kursu, 2,77
zt/akcje
70,0
12-05-2010 30-12-2011 28-12-2012 30-12-2013 30-12-2014 30-12-2015
WIG @ P7U TSR PZU e stoxx europe 600 insurance
PZU TSR - catkowita stopa zwrotu dla akcjonariuszy, uwzglednia dywidende wypfacong przez PZU
Podstawowe dane PZU za lata 2011-2015 (w min zi)
Dane z rachunku zyskow i strat 2015 2014 2013 2012 2011
Sktadki przypisane brutto (w min zt) 8 858 8 262 8 274 8 453 8 247
Skfadki zarobione netto (w min zt) 7 898 7 903 8 108 8277 7 906
Odszkodowania i $wiadczenia (w min zt) 5037 5231 5047 5473 5387
Koszty akwizycji, w tym prowizje reasekuracyjne 1571 1523 1367 1 495 1485
(w min zf)
Koszty administracyjne (w min zt) 754 729 663 676 634
Wynik techniczny (w min zt) 636 564 1062 640 332
zj\fl)ynlk netto na dziatalnosci inwestycyjnej (w min 2 024 2568 4633 2473 2844
Zysk (strata) brutto (w min zt) 2 476 2 855 5391 2 924 2742
Zysk (strata) netto (w min zt) 2 249 2 637 5106 2 581 2 582
Aktywa ogotem (w min zt) 36 358 34630 30 137 29913 27 398
Aktywa finansowe (w min zt) 32 356 31031 27 609 27 591 24 883
Kapitaty wiasne (w min zt) 12 379 12 329 12 260 13 453 11745
Rezerwy techniczno-ubezpieczeniowe (w min zt) 17 540 16 861 15913 14 933 13 895
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Najwazniejsze wydarzenia w 2015 roku

Ubezpieczenia
majatkowe i
pozostate osobowe

Sktadka przypisana brutto w wysokosci 8 858,0 min zt, oznacza wzrost o 7,2% w relacji do 2014 roku. Wzrost
przypisu w ubezpieczeniach komunikacyjnych w wyniku zawarcia uméw reasekuracji czynnej z nowo nabytymi
spotkami zaleznymi.

Lider na rynku ubezpieczen majatkowych i pozostatych osobowych z udziatem na poziomie 31,2%* (po trzech
kwartatach 2015 roku).

Lider na rynku ubezpieczeri komunikacyjnych 35,6%* (stan po trzech kwartatach 2015 roku).

Infrastruktura

Zakonczenie I fazy wdrazania systemu informatycznego dla polis majatkowych Everest. Udostepnienie systemu blisko
19 tys. uzytkownikom koncowym.

Rozpoczecie bezposredniej likwidacji szkéd w ramach rozliczen w PIU.

Utworzenie wiasnej floty samochoddw zastepczych wykorzystywanych w ramach likwidacji szkdd, sktadajacej sie
z 300 aut hybrydowych.

Zarzadzanie kadrami

Srednioroczne zatrudnienie na poziomie 7,8 tys. w przeliczeniu na petne etaty.

Restrukturyzacja zatrudnienia w PZU i PZU Zycie.

VI miejsce w rankingu Pracodawca Roku organizowanym przez AIESEC.

Wdrozenie Strategii Innowacji - propagowanie wzordw kulturowych sprzyjajacych innowacyjnosci.

Szeroki program szkolen i programéw rozwojowych dla pracownikéw - SmartUp, TalentUp, MBA.

Wyniki finansowe
i bezpieczenstwo
dziatalnosci

Zysk netto na poziomie 2 248,5 min zt, czyli 0 14,7% nizszy niz w 2014 roku, gtdwnie na skutek nizszej dywidendy z
PZU Zycie.

Stopa zwrotu z kapitatu 18,2% — spadek o 3,2 p.p. w stosunku do 2014 roku.
Wyptata w formie dywidendy z zysku PZU za 2014 rok 2 590,6 min zt.

Utrzymanie wyzszych niz $rednie w sektorze wskaznikdw bezpieczenstwa.

* Udziat PZU liczony z uwzglednieniem reasekuracji czynnej PZU wobec Link4
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2 Otoczenie zewnetrzne w 2015 roku

W rozdziale:
1. Podstawowe trendy w polskiej gospodarce
2. Sytuacja na rynkach finansowych
3. Regulacje dotyczace rynku ubezpieczen w Polsce
4. Czynniki makroekonomiczne, ktére moga mie¢ wptyw na dziatalno$¢ polskiego sektora ubezpieczen oraz dziatalnos¢

PZU w 2016 roku
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2.1 Podstawowe trendy w polskiej gospodarce

Produkt Krajowy Brutto

Realny wzrost PKB w Polsce w 2015 roku wynidst 3,6%
wobec 3,3% rok wczesniej. Kwartalne tempo wzrostu
PKB oscylowato w przedziale 3,3%-3,9% r/r.

Gtéwnym czynnikiem wzrostu gospodarczego
pozostawat popyt krajowy, cho¢ jego wzrost byt nizszy
niz w 2014 roku (3,3% wobec 4,9%). Poprawiajgca sie
sytuacja na rynku pracy i utrzymujacy sie na
stosunkowo wysokim poziomie realny wzrost dochodow
pozwolity na przyspieszenie dynamiki konsumpgji
gospodarstw domowych do 3,1% wobec 2,6% w 2014
roku. Rosty takze ich oszczednosci. Tempo wzrostu
konsumpcji gospodarstw domowych byto przy tym w
ciggu 2015 roku nadzwyczaj stabilne. Dynamika
spozycia publicznego nieco ostabta - do 3,5% wobec
4,9% w 2014 roku. W 2015 roku wzrost inwestycji w
$rodki trwate byt nizszy niz przed rokiem - ok. 6,1%
wobec 9,8%. Utrzymywanie sie dobrej sytuacji
finansowej przedsiebiorstw, stabilny wzrost
gospodarczy, stosunkowo wysoki poziom wykorzystania
mocy wytwdrczych, wysoka dostepnos¢ kredytu i jego
niski koszt, tworzyty korzystne warunki dla wzrostu
inwestycji. Jednak z drugiej strony, niepewnos¢ prognoz
popytu i podwyzszona zmienno$¢ na rynkach
finansowych skfaniaty przedsiebiorstwa do zachowania
ostroznosci. Z kolei do ostabienia dynamiki inwestycji
publicznych mogto przyczynic sie wchodzenie w okres
przejsciowy pomiedzy finansowaniem Srodkami z
perspektywy finansowej Unii Europejskiej na lata 2007-
2013 i perspektywy 2014-2020. W przeciwienstwie do
2014 roku, zmiana zapaséw miata negatywny wptyw na
dynamike popytu krajowego i PKB w 2015 roku.

Eksport rést w 2015 roku nieco szybciej niz import. W
efekcie wptyw eksportu netto na wzrost PKB w 2015
roku byt nieznacznie dodatni (0,4 p.p.), podczas gdy w
2014 roku eksport netto odjat 1,5 p.p. od wzrostu
realnego PKB.

Dekompozycja wzrostu PKB w latach I kw.2011-
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Rynek pracy i konsumpcja

W 2015 roku odnotowano korzystne tendencje na rynku
pracy. Stopa bezrobocia rejestrowanego systematycznie
sie obnizata, osiggajac najnizszy poziom od konca 2008
roku (9,8% w grudniu — wobec 11,4% w koncu 2014
roku). Przecietne miesieczne zatrudnienie w sektorze
przedsiebiorstw zwiekszyto sie w 2015 roku o blisko

77 tysiecy osdb, a jego roczna dynamika przyspieszyta
do 1,4% r/r w grudniu 2015 roku wobec 1,1% r/r na
koniec 2014 roku.

W warunkach deflacji presja na wzrost wynagrodzen
pozostawata ograniczona. Przecietne miesieczne
wynagrodzenie w gospodarce narodowej wzrosto w
2015 roku o 3,2%, tyle samo co rok wczesniej.
Jednakze dzieki spadkowi cen konsumpcji (CPI) realny
wzrost wynagrodzen byt najwyzszy od 2008 roku.
Wozrost przecietnego miesiecznego wynagrodzenia w
gospodarce narodowej, po uwzglednieniu zmian cen,
wynidst 4,2% w 2015 roku wobec 3,2% rok wczesniej.
Podobnie jak w 2014 roku, wynagrodzenia w sektorze
przedsiebiorstw w 2015 roku rosty szybciej niz w sferze
budzetowej. Realna dynamika funduszu wynagrodzen w
sektorze przedsiebiorstw w 2015 roku wyniosta $rednio
miesiecznie 5,6% r/r i byla najwieksza od 7 lat. Takze
realny wzrost dochodéw do dyspozycji brutto byt
znaczaco wiekszy niz w 2014 roku. Systematycznie
poprawiaty sie réwniez wskazniki koniunktury
konsumenckiej. Wskazniki ufnosci konsumenckiej GUS
osiggnety najwyzszy poziom od 2008 roku.

Lepsza sytuacja finansowa gospodarstw domowych i
poprawiajaca sie sytuacja na rynku pracy sprzyjaty
wzrostowi konsumpgji i oszczednosci gospodarstw
domowych. Dynamika konsumpcji indywidualnej
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przyspieszyta w 2015 roku do 3,1% wobec 2,6% rok
wczesniej.

Inflacja, polityka pieniezna i stopy procentowe

W 2015 roku ceny konsumpgji (CPI) obnizyty sie
$redniorocznie 0 0,9%. Po osiggnieciu minimum w
lutym (-1,6% r/r), roczny wskaznik cen towardw i ustug
konsumpcyjnych powoli sie zwiekszat, do -0,5% r/r w
koncu roku.

Spadek cen konsumpcji wynikat przede wszystkim z
oddziatywania procesoéw globalnych — silnie spadty
$wiatowe ceny ropy naftowej i innych surowcow,
utrzymywaly sie niskie ceny zywnosci, niska byla
inflacja w krajach bedgcych najwazniejszymi partnerami
handlowymi Polski. Jednoczes$nie w kraju brak byto
popytowej presji na wzrost cen, utrzymywat sie spadek
cen produkgji i ograniczona presja ptacowa. Inflacja
netto (CPI po wytgczeniu cen zywnosci i energii)
wyniosta $redniorocznie w 2015 roku zaledwie 0,3%,
wobec 0,6% w 2014 roku.

W tych warunkach Rada Polityki Pienieznej obnizyta w
marcu 2015 roku stopy procentowe o 50 punktow
bazowych, w tym stope referencyjng do 1,5%. Decyzje
te uzasadniono wydtuzaniem sie okresu deflacji i
wzrostem ryzyka utrzymywania sie inflacji znacznie
ponizej celu w Srednim okresie. Rada Polityki Pienieznej
zasygnalizowata jednoczesnie, ze cykl tagodzenia
polityki pienieznej zostat zakonczony. Do konca roku nie
dokonywano juz zmian stép procentowych. W ocenie
RPP z grudnia 2015 roku, pozostawienie stop NBP na
dotychczasowym poziomie sprzyjato utrzymaniu polskiej
gospodarki na Sciezce zrownowazonego wzrostu oraz
makroekonomicznej réwnowagi.

Finanse publiczne

Poczatkowo, budzet na 2015 rok zakfadat deficyt w
wysokosci 46,08 mld zt. W grudniu dokonano
nowelizacji budzetu i podwyzszono planowany deficyt w
2015 roku do 49,98 mld zt. Jest to kwota wyraznie
wyzsza niz 28,98 mid zt odnotowane w 2014 roku.

Polska nie miata zadnych probleméw z pozyskaniem
rynkowego finansowania. Na koniec 2015 roku
prefinansowano juz okoto 20% potrzeb pozyczkowych
zaplanowanych na 2016 rok.

2.2 Sytuacja na rynkach finansowych

Rok 2015 obfitowat w wydarzenia, ktére istotnie
wptywaty na rynki finansowe. Europejski Bank Centralny
w koncu stycznia ogtosit program luzowania iloSciowego
oraz rozpoczat skup obligacji skarbowych krajoéw strefy
euro. W konsekwencji rentownosci niemieckich 10-
letnich obligacji skarbowych w kolejnych miesigcach
spadty do najnizszych poziomdéw w historii, przejsciowo
wynoszac mniej niz 0,1%. Réwnolegle, niemieckie
indeksy akcyjne notowaty rekordowo wysokie wartosci.
Réwniez na polskim rynku drozaty zardwno akcje, jak i
obligacje skarbowe.

Oczekiwania na podniesienie stop procentowych przez
Rezerwe Federalng w USA w 2015 roku, skontrastowane
z nadzwyczajnym luzowaniem polityki pienieznej w
strefie euro, doprowadzity w I kwartale 2015 roku do
bardzo wyraznego umocnienia sie dolara
amerykanskiego w stosunku do wspdlnej waluty
europejskiej. Roznice w polityce pienieznej oraz
postrzeganiu perspektyw gospodarczych strefy euro i
USA przyczynity sie do powiekszenia réznicy pomiedzy
rentownosciami 10-letnich obligacji skarbowych Niemiec
i USA do poziomdéw najwyzszych od lat.

Innym bardzo istotnym wydarzeniem na poczatku 2015
roku byto uwolnienie w potowie stycznia przez
szwajcarski bank centralny kursu franka szwajcarskiego.
Zniesiono minimalny poziom kursu EUR/CHF ustalony na
1,20. Ta decyzja doprowadzita do gwattownego
umocnienia sie szwajcarskiej waluty, takze w stosunku
do polskiego ziotego.

Dla polskich skarbowych papieréw wartosciowych o
krotszych terminach zapadalnosci istotne byto obnizenie
przez Rade Polityki Pienieznej stopy referencyjnej
Narodowego Banku Polskiego do 1,50% w marcu 2015
roku, koficzace cykl luzowania polityki pieniezne;j.
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Przetom kwietnia i poczatek maja 2015 roku
zapoczgtkowaty zasadniczg zmiane nastrojow na
rynkach finansowych. Ceny obligacji i akcji zaczety
spada¢, szczegolnie w Europie. Do zmian na rynku
stopy procentowej przyczynito sie wyciszenie obaw
przed utrwaleniem sie deflacji w strefie euro. Na
pogorszenie sie sytuacji na rynku akcji wptynat wzrost
awersji do ryzyka na rynkach finansowych, miedzy
innymi w zwigzku z problemami Grecji oraz konfliktem
ukrainsko-rosyjskim. Eskalacja napiecia nastgpita w
koncu czerwca 2015 roku, kiedy to premier Grecji A.
Tsipras ogtosit referendum dotyczace przyjecia
warunkéw programu pomocowego dla tego kraju.

W burzliwej pierwszej potowie 2015 roku, rentownosci
polskich 10-letnich obligacji skarbowych osiggnety
zaréwno najnizszy, jak i najwyzszy poziom w catym
roku. Najpierw bowiem spadty z 2,54% do 2,00% na
koniec stycznia, by wzrosng¢ do 3,37% na koniec
czerwca. Natomiast indeks WIG na przetomie kwietnia i
maja przekroczyt 57 tysiecy punktdw, wzrastajgc o
blisko 12% od konca 2014 roku. Jednak jego spadek w
drugiej potowie maja i czerwca w znacznym stopniu
wymazat osiggniety wczesniej wzrost.

W sierpniu i wrzesniu 2015 roku trzy gtdwne tematy
ksztattowaty tendencje na rynkach finansowych. Po
pierwsze — sytuacja w Chinach, gdzie zatamanie cen na
rynku akcji w drugiej potowie sierpnia 2015 roku
wywotato silne globalne turbulencje. Po drugie —
mozliwosc¢ rozszerzenia i wydtuzenia programu
luzowania ilosciowego Europejskiego Banku
Centralnego, ktéry miat by¢ zakonczony do wrzesnia
2016 roku. Po trzecie — oczekiwania na decyzje Rezerwy
Federalnej dotyczacg ewentualnego podniesienia stop
procentowych w USA, do ktérego we wrzesniu jednak
nie doszio.

W III kwartale 2015 roku polska krzywa dochodowosci
zauwazalnie sie obnizyta i sptaszczyta. Z zewnatrz niskie
rentownosci podtrzymywata polityka pieniezna EBC i
Fed, ktéra podazata tagodniejszym kursem, niz
powszechnie oczekiwano wczesniej. Do tego uporczywie
niska inflacja w Polsce oraz spodziewany wynik polskich

wybordw sugerowaty réwniez utrzymywanie fagodnej
polityki pienieznej w Polsce.

Okres ten okazat sie niekorzystny dla rynku akcji. Akcje
taniaty nie tylko w Polsce, ale tez na rynkach
$wiatowych. Poczatkowo spadki te byty gtownie
zwigzane z obawami o sytuacje Gregcji. Nasility sie one
wskutek pogarszajacej sie sytuacji gospodarczej i
rynkowej Chin oraz obaw o jej implikacje dla gospodarki
$wiatowej, szczegolnie innych ,rynkéw wschodzacych”.
Dodatkowo w Polsce ceny akgji niektdrych spotek — w
szczegoblnosci z sektora bankowego — obcigzane byly
przez pojawiajace sie w mediach zapowiedzi mozliwych
niekorzystnych dla nich rozwigzan ustawowych (w tym
w zakresie podatku od aktywoéw instytucji finansowych),
ktore mogtyby zosta¢ wprowadzone po wyborach

parlamentarnych w pazdzierniku 2015 roku. REGULACIE
DOTYCZACE RYNKU UBEZPIECZEN W POLSCE ROZ. 2.3

Spadki warszawskich indekséw gietdowych nasility sie
jeszcze bardziej w ostatnich miesigcach 2015 roku.
Indeks najwiekszych spotek WIG20 znalazt sie w poblizu
1700 punktéw pierwszy raz od 2009 roku. Indeks WIG
od majowego szczytu spadt az o blisko 24%. Na taki
rozwdj sytuacji ztozyto sie kilka czynnikdw. Amerykanski
bank centralny w grudniu podwyzszyt stope funduszy
federalnych o 25 punktéw bazowych. Byta to pierwsza
podwyzka od 2006 roku. Europejski Bank Centralny w
grudniu wprawdzie rozluznit polityke pieniezng, ale
dokonat tego w mniejszej skali, niz oczekiwat rynek. Do
tego wzmogty sie obawy o sytuacje rynkéw
wschodzacych. Spadaty ceny surowcow. Ryzyka
zewnetrzne oraz zapowiedzi zmian regulacyjnych
dotyczacych m.in. sektora bankowego dodatkowo
obcigzyty perspektywy polskiego rynku akcji, zwtaszcza
indeksu WIG20.
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Rentownosc obligacji skarbowych w 2015 roku
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Te same czynniki silnie oddziatywaty na polski rynek
obligacji skarbowych i doprowadzity do zwiekszenia
stromizny polskiej krzywej dochodowosci. W IV kwartale
2015 roku rentownosci polskich 10-letnich obligacji
skarbowych nieco wzrosty. Jednoczes$nie oczekiwania na
obnizki stép w Polsce przyczynity sie do obnizenia
rentownosci obligacji o krotszych terminach
zapadalnosci.

Ostatecznie w catym 2015 roku rentownos¢ polskich
dtuznych skarbowych papieréw warto$ciowych o
rocznym terminie zapadalnosci spadta o okoto 30 pkt.
bazowych do okoto 1,50%. Rentownosci obligacji 5- i
10-letnich wzrosty natomiast odpowiednio o okoto 10 i
40 pkt. bazowych. Réznica pomiedzy rentownoscig 10-
letnich i rocznych papierdw wzrosta az o okoto 70 pkt.
bazowych. Korelacja rentownosci w Polsce z
najwazniejszymi rynkami globalnymi — jak Niemcy czy
USA — utrzymatla sie na wysokim poziomie.

Jednoczesnie w 2015 roku indeks akcji WIG20 spadt o
blisko 20%, a WIG obnizyt sie o niecate 10%.

Na rynku walutowym w 2015 roku utrzymat sie trend
silnej aprecjacji dolara amerykanskiego do euro, cho¢
nie byt on juz tak jednoznaczny jak w 2014 roku.
Niemniej jednak euro stracito do dolara az 10,2%. Kurs
Ztotego do dolara réwniez ulegt silnej zmianie — za
dolara trzeba byto zaptaci¢ o 11,2% wiecej niz na
koniec 2014 roku. Ztoty ostabit sie rowniez wyraznie do
franka szwajcarskiego, tracac 11,1%. Natomiast polska
waluta pozostata stabilna w stosunku do europejskiej.

Kurs ziotego w 2015 roku
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2.3 Regulacje dotyczace rynku ubezpieczen w Polsce

Rok 2015 to kolejny rok intensywnych przygotowan
majacych na celu wdrozenie wymogdéw dyrektywy
Wyptacalno$¢ II (Solvency II) stownik (Dyrektywa
Parlamentu Europejskiego i Rady 2009/138/WE z dnia
25 listopada 2009 roku w sprawie podejmowania i
prowadzenia dziatalnosci ubezpieczeniowej i
reasekuracyjnej), ktére obowigzujg zaktady
ubezpieczen i zaktady reasekuracji od 1 stycznia 2016
roku. Nowy system koncentruje sie na wymogach
kapitatowych i ryzyku ponoszonym przez zaktady
ubezpieczen i zaklady reasekuracji.

Przez caty 2015 rok trwaty prace nad nowg ustawg o
dziatalnosci ubezpieczeniowej i reasekuracyjnej w
zwigzku z implementacjg dyrektywy Solvency II.

Ustawa z dnia 11 wrze$nia 2015 roku o dziatalnosci
ubezpieczeniowej i reasekuracyjnej, w przypadku
zdecydowanej wiekszosci przepisow obowigzuje od dnia
1 stycznia 2016 roku. Dla niektérych przepisow
zastosowano dtuzsze vacatio legis (m. in.: przepisy
dotyczagce umow na cudzy rachunek, ktore zaczng
obowigzywac od dnia 1 kwietnia 2016 roku, od tego
dnia obowigzywac bedg réwniez przepisy odnoszace sie
do ubezpieczen z ubezpieczeniowym funduszem
kapitatowym, z dniem 1 sierpnia 2016 roku wejdzie w
zycie przepis zezwalajgcy ubezpieczycielom na
bezposrednig lub dokonywang przez posrednikéw
akwizycje na rzecz dobrowolnych funduszy
emerytalnych). Celem ustawy jest:
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Wprowadzenie wzorem regulacji dotyczgcych
wymogow kapitatowych bankdw, nowego systemu
wyptacalnosci dotyczacego zaktaddw ubezpieczen i
zakladdw reasekuracji (adaptacja przepisow
unijnych dyrektywy Solvency II) SLOWNIK . System
opiera sie na trzech filarach: pierwszy okresla
wymogi kapitatowe - nastgpi wzrost wymogow
kapitatowych, ktére powinny odpowiadac
specyficznemu profilowi ryzyka danego zaktadu
ubezpieczen oraz zaktadu reasekuracji; drugi -
okresla wymogi jakos$ciowe dotyczace systemu
zarzadzania oraz procesu nadzorczego; trzeci -
zwigzany jest z obowigzkami informacyjnymi
zaktadow ubezpieczen i zaktaddw reasekuracji.

Wzmocnienie prawa osob ubezpieczonych w
umowach na cudzy rachunek — w szczegdlnosci
grupowych (m. in. obowigzek zapewnienia
ubezpieczonemu informacji 0 warunkach umowy,
przekazanie ubezpieczonemu oraz jego
spadkobiercom informacji zwigzanych z
przebiegiem postepowania likwidacyjnego).

Natozenie na zaktady ubezpieczen obowigzku
przeprowadzenia analizy potrzeb, poziomu wiedzy i
doswiadczenia oraz sytuacji finansowej
ubezpieczajgcego lub ubezpieczonego przed
zawarciem przez nich polisy inwestycyjnej. Klienci
majg rowniez prawo odstgpienia od umow
ubezpieczenia na zycie z elementem inwestycyjnym
w dtuzszym terminie (oprécz prawa do odstgpienia
przewidzianego w kc SLOWNIK) i mniejszym
kosztem (60 dni od daty otrzymania informacji
okreslonej w ustawie, natomiast maksymalna
opfata za przedterminowe rozwigzanie umowy ma
wynies¢ nie wiecej niz 4% wptaconych sktadek).

Zmiana sposobu wynagradzania posrednikow
ubezpieczeniowych oraz optat likwidacyjnych dla
produktéw typu unit-linked oraz produktéw
strukturyzowanych. Przy ustalaniu wynagrodzenia
posrednika ubezpieczeniowego zaktad ubezpieczen
powinien kierowac sie zasadg réwnomiernego
roztozenia w czasie wydatkow z tytutu prowizji
posrednika ubezpieczeniowego (w przypadku

umow zawartych na okres dtuzszy niz 5 lat
prowizje powinny by¢ roztozone na okres
wynoszacy minimum 60 miesiecy).

¢ Nadanie nowych uprawnien KNF stownIk (organ
nadzoru m.in. moze zakazac lub ograniczy¢
wprowadzenia do obrotu, dystrybucji lub sprzedazy
niektorych polis inwestycyjnych). KNF moze tez
wydawac rekomendacje w zakresie niezbednym do
realizacji wytycznych i zalecen Europejskiego
Urzedu Nadzoru Ubezpieczen i Pracowniczych
Programoéw Emerytalnych, a takze w celu
zapobiezenia naruszeniu intereséw
ubezpieczajgcych, ubezpieczonych, uposazonych
lub uprawnionych z umoéw ubezpieczenia.
Utrzymanie obligatoryjnej przynaleznosci
ubezpieczycieli do Polskiej Izby Ubezpieczen (PIU)
SLOWNIK.

e Wprowadzenie szeregu unormowan dotyczacych
dziatalno$ci zaktadéw ubezpieczen i reasekuracji
stricte na polskim rynku ubezpieczeniowym.

W 2015 roku KNF wydata wytyczne dotyczace:
zarzadzania ryzykiem powodzi w sektorze ubezpieczen,
dystrybucji ubezpieczen, likwidacji szkdd z ubezpieczen
komunikacyjnych, reasekuracji biernej/retrocesji,
zarzadzania obszarami IT i bezpieczenstwa
teleinformatycznego. Wytyczne sg stosowane wedtug
zasady ,,zastosuj lub wyjasnij”. Instytucje nadzorowane
moga nhie stosowac zasad zawartych w wytycznych,
jednak w przypadku niestosowania ktdrejkolwiek z
zasad (trwale lub incydentalnie) na spotce cigzy
obowigzek poinformowania o tym fakcie rynku i
wyjasnienia powoddw niestosowania danej zasady.
Réwnoczesnie KNF pracuje — zgodnie z ustawowym
uprawnieniem - nad opracowaniem kolejnych
rekomendacji, m.in. dotyczace badania adekwatnosci
produktu, dotyczace systemu zarzgdzania produktami.

Ustawa z dnia 5 sierpnia 2015 roku o rozpatrywaniu
reklamacji przez podmioty rynku finansowego i o
Rzeczniku Finansowym zawiera szereg przepisow
zwiekszajgcych przede wszystkim ochrone klientow
instytucji finansowych (bankdw, zaktadéw ubezpieczen,
towarzystw emerytalnych). Ustawa szczegotowo okresla
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zasady oraz terminy rozpatrywania reklamacji
skfadanych przez konsumentow. Ustawa powotata nowa
instytucje — Rzecznika Finansowego, ktéry zastepuje
Rzecznika Ubezpieczonych. Rzecznik Finansowy ma
reprezentowac interesy klientow instytucji finansowych
(m.in. bedzie rozpatrywac skargi i wnioski klientow,
moze naktada¢ do 100 tys. zt. kary na instytucje
finansowe, ktore m.in. nie dotrzymajg termindéw
rozpatrywania reklamacji, moze przeprowadzac
postepowania mediacyjne oraz inicjowac i organizowaé
dziatalno$¢ edukacyjng i informacyjng w zakresie
ochrony praw klientow). Dodac nalezy, ze udziat
podmiotu rynku finansowego w postepowaniu
mediacyjnym jest obowigzkowy.

Oprdcz wymienionych wyzej ustaw, wytycznych KNF i
prac zwigzanych implementacjg wymogdéw dyrektywy
Solvency II w 2015 roku wprowadzono w zycie takze
inne regulacje, ktére miaty lub bedg mie¢ wptyw na
funkcjonowanie Grupy PZU. Ponizej przedstawiono
wybrane z nich:

Ustawa z dnia 10 czerwca 2014 roku o zmianie ustawy
o ochronie konkurencji i konsumentow oraz ustawy —
kodeks postepowania cywilnego, ktéra obowigzuje od
18 stycznia 2015 roku. Ustawag wprowadzono szereg
zmian w polskim prawie antymonopolowym majacych
wzmochi¢ krajowy system ochrony konkurencji i
konsumentéw. Zmiany majg na celu w szczegdlnosci:
poprawe wykrywalno$ci ograniczen konkurencji,
zwiekszenie skutecznosci wykrywania i karania
przedsiebiorcow zawierajgcych nielegalne porozumienia,
wzmochienie pozycji stabszych uczestnikéw rynku.
Dodatkowo wprowadzono zmiany w zakresie ustalenia
istnienia obowigzku zgtoszenia zamiaru koncentracji w
przypadku przejecia kontroli nad przedsiebiorcg lub
nabywania czesci mienia innego przedsiebiorcy.

Zmiany ustawy o ochronie konkurencji i konsumenta
oraz niektorych innych ustaw z dnia 5 sierpnia 2015
roku. Celem tej nowelizacji jest m.in. skuteczniejsze
zwalczanie nieuczciwych praktyk rynkowych w sektorze
ustug finansowych polegajacych na oferowaniu
konsumentowi produktu niedostosowanego do jego
potrzeb (ang. misselling). Zgodnie z ustawg to Prezes

UOKIK stownNIk w drodze decyzji administracyjnej
bedzie rozstrzygat o niedozwolonym charakterze
postanowienia wzorca umowy i zakazywat jego dalszego
wykorzystywania. Postepowanie w tym zakresie
prowadzone przez Prezesa UOKiK ma zastgpi¢ kontrole
postanowien wzorcow uméw sprawowang dotychczas
przez Sad Ochrony Konkurencji i Konsumentow. Decyzje
Prezesa UOKIiK bedg publikowane na stronie Urzedu,
natomiast obecny charakter rejestru klauzul
niedozwolonych (abuzywnych) zostanie utrzymany
przez okreslony w ustawie czas.

Ustawa z dnia 29 sierpnia 2014 roku o zmianie ustawy o
podatku dochodowym od osdb prawnych, ustawy o
podatku dochodowym od 0sdb fizycznych oraz o
zmianie niektérych innych ustaw obowigzujaca od dnia
1 stycznia 2015 roku wprowadzita m.in.: zmiany
przepiséw dotyczacych niedostatecznej kapitalizacji oraz
ogranicza zwolnienie dochodéw uzyskiwanych z
ubezpieczen na zycie majgcych charakter inwestycyjny -
produktow strukturyzowanych. Z zakresu
opodatkowania wytgczone sg dochody z ubezpieczen na
zycie i dozycie, dla ktdrych przy ustalaniu wartosci
rezerwy w dziale ubezpieczen na zycie stosowana jest
stopa techniczna. Dodatkowo uproszczono metodologie
ustalania dochodu do opodatkowania z inwestowania
skfadki ubezpieczeniowej, jako réznice miedzy kwotg
$wiadczenia, a sktadkg wptacong do zaktadu
ubezpieczen.

Ustawa z dnia 26 czerwca 2015 roku o zmianie ustawy
0 ubezpieczeniach upraw rolnych i zwierzat
gospodarskich zapewnia producentom owocow i warzyw
dostep do ubezpieczen z doptatami z budzetu panstwa
do skfadek ubezpieczenia w przypadku stosowania przez
zaktady ubezpieczen stawek taryfowych w wysokosciach
wyzszych niz 6% sumy ubezpieczenia upraw. Nowe
przepisy uwzgledniajg zmiany w zasadach udzielania
pomocy publicznej okreslone w wytycznych UE w
sprawie pomocy panstwa w sektorach rolnym i leSnym
oraz na obszarach wiejskich w latach 2014-2020,
odnoszace sie do pomocy na optacenie sktadek
ubezpieczeniowych. Wprowadzone rozwigzanie ma
zwiekszy¢ ochrone ubezpieczeniowg upraw rolnych
przez wzrost liczby zawartych uméw ubezpieczenia.
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Ustawa z dnia 25 wrzesnia 2015 roku zmieniajgca
ustawe z dnia 22 maja 2003 roku o ubezpieczeniach
obowigzkowych, Ubezpieczeniowym Funduszu
Gwarancyjnym i Polskim Biurze Ubezpieczycieli
Komunikacyjnych wprowadza przepis zgodnie z ktérym
powddztwo o odszkodowanie z ubezpieczenia OC
posiadaczy pojazdéw mechanicznych wytacza sie
wylacznie przed sad wtasciwy dla miejsca zamieszkania
albo siedziby poszkodowanego zdarzeniem
powodujgcym szkode albo przed sad wiasciwy dla
miejsca zaistnienia tego zdarzenia. Celem zmian jest
ograniczenie zjawiska koncentracji spraw sadowych
zwigzanych z dochodzeniem roszczen o odszkodowanie
z ubezpieczenia OC posiadaczy pojazdéw
mechanicznych.

Ustawa z dnia 5 sierpnia 2015 roku o zmianie ustawy o
nadzorze nad rynkiem finansowym oraz niektorych
innych ustaw. Celem ustawy jest zwiekszenie poziomu
ochrony konsumentéw korzystajacych z ustug
finansowych m.in. firm udzielajgcych kredytéw
konsumenckich, ktore nie sg objete obowigzkiem
uzyskania zezwolenia KNF SLOWNIK na prowadzenie
tego rodzaju dziatalnosci.

Ustawa z dnia 9 pazdziernika 2015 roku o zmianie
ustawy o podatku dochodowym od oséb fizycznych,
ustawy o podatku dochodowym od oséb prawnych oraz
niektorych innych ustaw. Ustawa obowigzuje od 1
stycznia 2016 roku, stanowi implementacje do polskiego
porzadku prawnego trzech dyrektyw Rady UE:
2014/48/UE z dnia 24 marca 2014 roku, 2014/86/UE z
dnia 8 lipca 2014 roku oraz 205/121/UE z dnia 27
stycznia 2015 roku. Do najwazniejszych nalezg zmiany:
w zakresie dochodu uzyskiwanego ze zbycia papieréw
wartosciowych (obowigzek podatkowy, z tytutu ich
odptatnego zbycia, powstaje od razu po dokonaniu
takiej czynnosci), w zakresie opodatkowania dywidend
tzw. ,klauzula o unikaniu opodatkowania” (podatnik nie
skorzysta ze zwolnienia z opodatkowania dywidend lub
innych przychodéw z udziatu w zyskach podmiotéw
powigzanych, gdy czynnosc ta nie odzwierciedla
rzeczywistosci gospodarczej i ktérej celem lub jednym z

gtownych celéw byto unikniecie lub uchylenie sie od
opodatkowania), w zakresie cen transferowych (czes¢
podatnikéw dokonujgcych transakcji z podmiotami
powigzanymi bedzie zobowigzana do przygotowania
znacznie bardziej rozwinietej dokumentacji cen
transferowych), w zakresie opodatkowania odsetek
(zmiany w tym zakresie majg na celu skuteczne
opodatkowanie dochoddw z oszczednosci w formie
wypftacanych transgranicznie odsetek).

Ustawa z dnia 23 lipca 2015 roku o zmianie ustawy o
rachunkowosci oraz niektdrych innych ustaw. Nowe
regulacje wprowadza do naszego porzadku prawnego
dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady
2013/34/UE z dnia 26 czerwca 2013 roku dotyczaca
rocznych sprawozdan finansowych, skonsolidowanych
sprawozdan finansowych i powigzanych sprawozdan
niektorych rodzajow jednostek. Ustawa obowigzuje od
dnia 23 wrzesnia 2015 roku, z wyjatkiem art. 1 pkt 1
oraz art. 5, ktére obowigzujg od dnia 1 stycznia 2016
roku.

Ustawa z dnia 15 stycznia 2016 roku o podatku od
niektorych instytucji finansowych. Zgodnie z ustawg od
lutego 2016 roku banki (krajowe, oddziaty bankéw
zagranicznych, oddziaty instytucji kredytowych), zakfady
ubezpieczen i reasekuracji, spotdzielcze kasy
oszczednosciowo-kredytowe oraz firmy pozyczkowe sg
obtozone tzw. podatkiem od aktywdw finansowych,
wynoszacym rocznie 0,44% wartosci ich aktywdéw. W
przypadku bankdw i spotdzielczych kas
oszczednosciowo-kredytowych warto$¢ aktywow
wolnych od podatku wynosi 4 mid zt. Dla ubezpieczycieli
jest to kwota 2 mld z, a dla firm pozyczkowych 200 min
zt. Limit aktywow powyzej ktérych zaktady ubezpieczen
i reasekuracji beda pfaci¢ podatek dotyczy nie
pojedynczej spotki, ale catej grupy kapitatowej.

Orzecznictwo sgdowe i Rejestr Klauzul Niedozwolonych.

Dnia 9 wrzesénia 2015 roku Sad Najwyzszy (Sygn. III
SZP 2/15) wydat uchwate, w ktérej stwierdzit, ze
poszkodowany bedacy osobg fizyczng, nieprowadzaca
dziatalnosci gospodarczej, dochodzacy roszczen od
ubezpieczyciela z polisy OC posiadaczy pojazdow
mechanicznych nie jest konsumentem w rozumieniu art.
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24 w zwigzku z art. 4 pkt 12 ustawy z dnia 17 lutego
2007 roku o ochronie konkurencji i konsumentéw w
zwigzku z art. 22(1) kc stownik. W uchwale III CZP
5/11 Sad Najwyzszy zwrdcit uwage, ze ,,0soba
poszkodowana przez ubezpieczonego (sprawce szkody)
nie moze by¢ uznana za konsumenta, gdyz nie zawiera
umowy, a zgtoszenie przez nig roszczenia wobec
sprawcy szkody oraz skorzystanie z actio directa wobec
ubezpieczyciela nie stanowig czynnosci prawnej w
rozumieniu art. 221 kc”.

Projektowane regulacje prawne mogace miec istotny

wptyw na dziatalno$¢ ubezpieczeniowg i reasekuracyjna.

Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady w sprawie
dystrybucji ubezpieczen (IDD — Insurance Distribution
Directive). Parlament Europejski w dniu 24 listopada
2015 roku zatwierdzit tekst Dyrektywy w sprawie
dystrybucji ubezpieczen (IDD — Insurance Distribution
Directive). Dyrektywa powinna zosta¢ wkrétce oficjalnie
przyjeta przez Rade Unii. Panstwa cztonkowskie
nastepnie bedg miaty 2 lata na wprowadzenie jej
postanowien do swoich porzadkéw prawnych. W tym
czasie zostang przygotowane akty wykonawcze
przewidziane dyrektywa. Nowa dyrektywa zastgpi
dotychczasowg Dyrektywe 2002/92/WE Parlamentu
Europejskiego i Rady z dnia 9 grudnia 2002 roku

w sprawie posrednictwa ubezpieczeniowego.

2.4 Czynniki makroekonomiczne, ktére mogq miec
wplyw na dzialalnosc polskiego sektora ubezpieczen

oraz dziatalno$¢ PZU w 2016 roku

Polska gospodarka okazata sie jak dotad odporna na
globalne zagrozenia dla wzrostu PKB, jakie zyskaty na
znaczeniu w II potowie 2015 roku — do ktorych zaliczy¢
trzeba przede wszystkim spowolnienie gospodarcze w
Chinach oraz innych gtéwnych rynkach wschodzacych i
zwigzane z tym zmniejszenie dynamiki handlu
$wiatowego. Oceniamy, ze wzrost PKB w 2016 roku
moze okazac sie nieco tylko nizszy od ubiegtorocznego,
cho¢ dane z konca 2015 roku dajg nadzieje na lepszy
wynik.

Czynniki okreslajgce popyt krajowy — kluczowy silnik
wzrostu PKB wobec zagrozen zewnetrznych — powinny
w 2016 roku ksztattowac sie nadal pomysinie.

Przedsiebiorstwa w II potowie 2015 roku
zintensyfikowaty zatrudnianie pracownikéw — cho¢
zwlaszcza pod koniec roku mogto to wigzac sie z
oskfadkowaniem umoéw-zlecen z poczatkiem 2016 roku.
Realne dochody gospodarstw domowych rosng w
solidnym, stabilnym tempie. Systematycznie maleje
stopa bezrobocia i poprawia sie pozycja negocjacyjna
pracownikdw wobec pracodawcow. Oczekujemy zatem
przyspieszenia tempa nominalnego wzrostu
wynagrodzen w gospodarce — pomimo nadal niskiej
inflacji, ktéra sprzyja tagodzeniu presji na wzrost ptac.
W warunkach bardzo niskiej inflacji zblizonej zapewne
$redniorocznie do zera w 2016 roku, niskich stép
procentowych oraz wzrostu transferéw socjalnych
(program 500+), szacujemy, ze dynamika konsumpcji
moze zblizy¢ sie do ok. 4,0%.

W 2016 roku powinno utrzymac sie takze solidne tempo
wzrostu inwestycji — cho¢ nizsze w stosunku do 2015
roku. Stopien wykorzystania mocy wytworczych jest
stosunkowo wysoki, a dobra sytuacja finansowa
przedsiebiorstw i niskie stopy procentowe bedg utatwia
finansowanie inwestycji. Ponadto inwestycje
mieszkaniowe powinny nadal stosunkowo szybko
rosng¢. Czynnikiem ograniczajgcym popyt inwestycyjny
moze natomiast okazac sie sygnalizowany przez
przedsiebiorstwa wzrost niepewnosci dotyczacej m.in.
prognoz popytu. Poza tym cykl wzrostu inwestycji w
przedsiebiorstwach bedzie w przysztym roku juz dosc¢
zaawansowany. Nie wiadomo przy tym jakie skutki dla
kredytowania gospodarki bedzie mie¢ wprowadzenie
podatku bankowego. Oczekujemy wzrostu inwestycji
infrastrukturalnych w ciggu roku, choc finansowanie z
perspektywy finansowej UE na lata 2007-2013 dobiega
konca, a projekty z nowej dopiero bedg wchodzi¢ w faze
realizacji.

Wydaje sie, ze uwarunkowania makroekonomiczne dla
sprzedazy ubezpieczen oferowanych gospodarstwom
domowym moga by¢ nieco lepsze niz w 2015 roku
wobec wzrostu realnych dochodéw, poprawiajgcej sie
sytuacji na rynku pracy oraz wzrostu ich oszczednosci.
Uwarunkowania sprzedazy ubezpieczen korporacyjnych
— implikowane przez wzrost PKB i sytuacje finansowag
przedsiebiorstw, mogg byc¢ zblizone do ubiegtorocznych.
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Zagrozenia dla wzrostu gospodarczego w Polsce
Zwigzane sg obecnie przede wszystkim z sytuacjg
zewnetrzng — zwlaszcza ze spowolnieniem dynamiki PKB
gtownych rynkéw wschodzacych, w tym Chin. Rosng
takze obawy, ze w tych warunkach spadek cen
surowcow i zaciesnianie polityki pienieznej w USA moga
prowadzi¢ do kryzysu finansowego w krajach
rozwijajgcych sie, ktérych firmy ochoczo powiekszaty w
ostatnich latach swoje dolarowe zadtuzenie. Niepewnosc¢
zwigzana jest takze z sytuacjg w Grecji, na Ukrainie, z
kryzysem imigracyjnym w Europie czy z aktywnoscig
ISIS (Panstwo Islamskie). Na razie zaréwno w USA, jak i
w strefie euro — w tym na najwazniejszym dla Polski
rynku niemieckim — nie wida¢ powazniejszych oznak
wptywu problemdw gospodarek wschodzacych na
wzrost gospodarczy. Oczekujemy, ze w strefie euro w
2016 roku wzrost PKB bedzie co najmniej zblizony do
ubiegtorocznego. Gdyby jednak doszto do kryzysu na
rynkach wschodzacych, trzeba liczy¢ sie z wolniejszym
wzrostem PKB takze w Polsce.

W 2016 roku - w zwigzku z wymienionymi wyzej
zagrozeniami i stosunkowo wysokim poziomem awersji
do ryzyka - spodziewamy sie takze utrzymywania
wysokiej zmiennosci cen na $wiatowych (a tym samym
polskich) rynkach finansowych. Moze to wptywac
negatywnie na dochody z lokat. Ewentualne
utrzymywanie sie stabosci ztotego moze zwiekszac
koszty zwigzane z ubezpieczeniami komunikacyjnymi
poprzez wzrost cen czesci zamiennych do pojazddéw.

Spadek cen ropy naftowej na przetomie 2015 i 2016

roku przetozyt sie na silne obnizenie cen paliw w Polsce.

W efekcie, zaktadajgc nawet inflacyjne skutki ostabienia
ztotego, efekt wprowadzenia podatkdw sektorowych i
wzrost cen zywnosci, $rednioroczna inflacja w 2016
roku moze byc¢ tylko nieznacznie wyzsza od zera. Niskie
ceny paliw mogg przetozy¢ sie na wzrost szkodowosci
ubezpieczen komunikacyjnych. Prognozujemy, ze nowa
Rada Polityki Pienieznej utrzyma w przysztym roku
stopy NBP bez zmian, cho¢ ze wzgledu na utrzymanie
sie niskiej inflacji i prawdopodobne poluzowanie polityki
pienieznej przez EBC wzrosto ostatnio
prawdopodobienstwo ich obnizenia. Stopy procentowe
pozostana jednak niskie, co nadal bedzie kreowac
problem z osigganiem gwarantowanych stop zwrotu w
ubezpieczeniach na zycie.
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Prognozy dla polskiej gospodarki 2016* 2015 2014 2013 2012
Realny wzrost PKB w % (r/r) 3,5 3,6 3,3 1,3 1,6
Wzrost konsumpcji indywidualnej w % (r/r) 3,8 3,1 2,6 0,2 0,8
Wzrost naktadow brutto na $rodki trwate w %

4,9 6,1 9,8 (1,1) (1,8)
(r/r)
Wzrost cen towardw i ustug konsumpcyjnych w %

! J Paynyehw 11 0,5) (1,0 07 24

(r/r, koniec roku)
Wzrost pfac nominalnych w gospodarce narodowej

4,5 3,2 3,2 3,7 3,7
w % (r/r)
Stopa bezrobocia w % (koniec roku) 9,0 9,8 11,4 13,4 13,4
Stopa bazowa NBP w % (koniec roku) 1,50 1,50 2,00 2,50 4,25
Kurs EUR/PLN srednioroczny 4,35 4,18 4,19 4,20 4,19
Kurs USD/PLN $rednioroczny 3,98 3,77 3,16 3,16 3,26

Zrédio: Biuro Analiz Makroekonomicznych PZU

* Prognoza z dnia 29 lutego 2016 roku
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3 Dziatalnos¢ PZU

W rozdziale:
1. Struktura Grupy Kapitatowej PZU

2. PZU — dziatalnos¢ na polskim rynku ubezpieczen majgtkowych i pozostatych osobowych

SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIALALNOSCI POWSZECHNEGO ZAKEADU UBEZPIECZEN SPOLKI AKCYINEJ W 2015 ROKU
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3.1 Struktura Grupy Kapitatowej PZU

Grupa PZU prowadzi réznorodng dziatalnos¢ w
dziedzinie ubezpieczen i finanséw. Spotki Grupy PZU w
szczegdlnosci oferujg ustugi w zakresie ubezpieczen na
Zycie, pozostatych ubezpieczen osobowych i
Struktura Grupy Kapitatlowej PZU (stan na 31 grudnia 2015 roku)

majatkowych, ubezpieczen zdrowotnych oraz zarzadzajg
aktywami klientdw w ramach otwartego funduszu
emerytalnego i funduszy inwestycyjnych.

PZU
2 siedziba w Warszawie

PZU Zycie
Lietuvos Draudimas
LINK4 SA 2 siedzibg w Wilnie
2 siedzibg w Warszawie P2U -
PZU - 100,00%

PZU Estonia
o. Lietuvos Draudimas
Z siedzibg na Estonii

L4C Sp. zo.
2 siedziba w
LINK4 - 99,

TUW PZUW
2 siedziba w Warszawie
PZU - 100,0¢

Alior Bank***

2 siedzibg w Warszawie

P2U - 23,96%
PZU Centrum Operacji
2 siedziba w Warszawie
PZU - 100,

PZU Pomoc
2 siedziba w Warszawie
PZU - 100,00%

GSU Pomoc Gérniczy

PZU Zdrowie
(do dn. 09.01.15 Ipsilon Bis)
2 siedzibg w Warszawie

PZU - 100,00%

Centrum Medyczne
Medica**

2 siedziba w Plocku

PZU Zdrowie ~ 100,00%

Prof-med
2 siedzibg w Wioctawku
PZU Zdrowie — 100,00%

2 siedziba w Wi
PZU Zdrowie

[T
2 siedziba w Opolu
PZU Zdrowie — 100,00%

Elvita
2 siedziba w
PZU Zdrowie

Proelmed
2 siedziba w Laziskach Gérnych
Elvita — 57,00%

Klub Ubezpieczonych
2 siedziba w Tychach
PZU Pomoc - 30%

PZU Finanse
z siedzibg w Warszawie
PZU - 100,00%

MPTE PZU
2 siedziba w Warszawie

Ipsilon
2 siedziba w Warszawie
PZU - 100,00%

Sigma BIS
2 siedziba w Warszawie
PZU - 100,00%

Grupa Armatura®
2 siedziba w Krakowie
PZU FIZ AN BIS 2 — 100,00

Arm Property
2 siedziba w Krakowie
PZU FIZ AN BIS 2~ 100,00%

PZU AM . Spolki zalezne objete konsolidacia
2 siedziba W Warszawie

PZU - 100,00% . Spéiki nieskonsolidowane

*  w sktad Grupy Armatura wchodzg nastepujace spotki: Armatura Krakéw SA, Armatoora SA, Armatura Tower sp. z 0.0.(jednostka wspdtzalezna), Aquaform SA, Aquaform Badprodukte
GmbH, Aquaform Ukraine TOW, Aquaform Romania SRL, Morehome.pl sp. z 0.0.

** w sktad Grupy Centrum Medyczne Medica wchodzg nastepujace spotki: Centrum Medyczne Medica Sp. z 0.0., Sanatorium Uzdrowiskowe ,Krystynka” Sp. z 0.0. i Rezo-Medica sp. z 0.0.
*xk w sktad Grupy Alior Banku wchodzg nastepujace spotki: Alior Bank SA, Alior Services sp. z 0.0. , Centrum Obrotu Wierzytelnosciami sp. z 0.0., Alior Leasing sp. z 0.0., Meritum Services
ICB SA , Money Makers SA , New Commerce Services sp. z 0.0.

Struktura nie zawiera funduszy inwestycyjnych.
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PZU — jako jednostka dominujgca — poprzez petnienie
funkcji kontrolnych w organach nadzoru spétek
podejmuje kluczowe decyzje dotyczace zaréwno zakresu
dziatalnosci, jak i finanséw podmiotéw tworzgcych
Grupe. Dzieki specjalizacji wybranych spotek oraz
wykorzystaniu Podatkowej Grupy Kapitatowej spotki
wzajemnie $wiadczg ustugi zardwno na warunkach
rynkowych jak i w oparciu o wewnetrzny model alokacji
kosztéw (w ramach PGK).

Szczegotowe informacje dotyczace zmian w strukturze
organizacyjnej PZU opisano w Sprawozdaniu z
dziatalnosci Grupy PZU www.PzU.PL/RELACIE-
INWESTORSKIE/RAPORTY-OKRESOWE-BIEZACE /OKRESOWE
3.2 PZU — dziatalnos¢ na polskim rynku ubezpieczen

majatkowych i pozostatych osobowych

Sytuacja na rynku

Rynek ubezpieczen majatkowych i pozostatych
osobowych w Polsce liczony sktadkg przypisang brutto
w pierwszych trzech kwartatach ostatnich 5 lat rost
$redniorocznie o 3,6%. W okresie trzech kwartatow
2015 roku rynek ubezpieczen majatkowych i
pozostatych osobowych liczony sktadkg przypisang
brutto wzrost tgcznie 0 471,5 min zt (+2,4%).
Najwiekszy wptyw na wyzszy poziom skfadki miat wzrost
sprzedazy ubezpieczen nastepstw wypadkow i choroby
(0 257,9 min zt, +17,6% w porédwnaniu rok do roku, z
czego 154,2 min zt dotyczy dziatalnosci bezposredniej)
oraz ubezpieczen AC komunikacyjnych (o 180,5 min zi,
+4,6%, z czego 109,4 min zt dotyczy dziatalnosci
bezposredniej) gtdwnie jako efekt wzrostu $redniej

sktadki. Ponadto wzrost sprzedazy odnotowano w

grupie ubezpieczen odpowiedzialnosci cywilnej (o
134,7 min zt, +8,9%, z czego 78,7 min zt dotyczy
dziatalno$ci bezposredniej) oraz ubezpieczen od ognia i
innych szkdd rzeczowych (o 107,5 min zt, +2,5%, w
tym wzrost na dziatalnosci posredniej o 166,0 min zt).
Spadek skfadki najbardziej widoczny byt w
ubezpieczeniach réznych strat finansowych (spadek o
278,0 min zt, -29,5%, z czego 323,1 min zt dotyczy
dziatalnosci bezposredniej), ubezpieczeniach kredytu i
gwarancji (spadek o 100,0 min z, -15,0%, z czego
96,0 min zt dotyczy dziatalnosci bezposredniej) oraz
ubezpieczeniach morskich, lotniczych i transportowych
(spadek o 63,9 min zt, -22,0%, z czego 53,7 min z
dotyczy dziatalno$ci bezposredniej).

Caty rynek ubezpieczen majgtkowych i pozostatych
osobowych w okresie trzech kwartatow 2015 roku
wypracowat wynik netto na poziomie 2,0 mld zt (spadek
0 34,2% w poréwnaniu do analogicznego okresu roku
poprzedniego). Bez uwzglednienia dywidendy od PZU
Zycie zysk netto rynku ubezpieczeri majatkowych i
pozostatych osobowych zmniejszyt sie 0 0,76 mid zt
(-45,6%). Wynik techniczny rynku ubezpieczen
majatkowych i pozostatych osobowych, po trzech
kwartatach 2015 roku zmniejszyt sie 0 623,5 min zi, tj.
0 60,2% do poziomu 411,6 min zt. Najwiekszy wptyw
na zmiane miat spadek wyniku technicznego w
ubezpieczeniach OC komunikacyjnych (-446,9 min zt)
jako efekt trwajgcej wojny cenowej.

Niskg rentownos¢ ubezpieczen komunikacyjnych w
okresie trzech kwartatéw 2015 roku mozna porownywac
do najnizszych wynikéw z 2010 roku.

Rynek ubezpieczen majatkowych i pozostatych osobowych - sktadka przypisana brutto (w min zt)

1 stycznia - 30 wrzesnia 2015 1 stycznia - 30 wrzesénia 2014
PZU* Rynek RV':,ekubez PZU Rynek RV“Pezkubez
AC 1642 4098 2 457 1492 3918 2426
OC komunikacyjne 2320 6 169 3849 1979 6 088 4109
Inne produkty 2 663 9786 7123 2 684 9576 6 892
RAZEM 6625 20 054 13 429 6 155 19 582 13 427

Zrédho: KNF (www.knf.gov.pl). Biuletyn Kwartainy. Rynek ubezpieczeri 3/2015, Rynek ubezpieczeri 3/2014, dane PZU

* zawiera Link4 , ktory kontrybuowat do wyniku Grupy od momentu przejecia tj. 15 wrzesnia 2014 roku
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Sktadka przypisana brutto zaktadow
ubezpieczen majatkowych i pozostatych
osobowych w Polsce (w min zi)

25 000

19 758

18 956

20 000

15 000

10 000

5000

III kw. 11

® pozakomunikacyjne

IIT kw. 12

20 084

III kw. 13

19 582

®m komunikacyjne

III kw. 14

20 054

III kw. 15

Zrédbo: KNF (www.knf.gov.pl). Biuletyn Kwartalny. Rynek ubezpieczeri 3/2015.
Biuletyn Kwartalny. Rynek ubezpieczeri 3/2014, Rynek ubezpieczeri 3/2013, Rynek
ubezpieczer 3/2012,,Rynek ubezpieczer 3/2011.

warto$ciowe emitowane, poreczone lub gwarantowane
przez Skarb Panstwa i jednostki samorzadu
terytorialnego stanowity 49,8% ww. portfela lokat.
Zakfady ubezpieczen majgtkowych i pozostatych
osobowych tgcznie oszacowaty wartosc rezerw

techniczno — ubezpieczeniowych netto na poziomie
41,0 mid z, co stanowito wzrost 0 2,9% wzgledem
konca 2014 roku.

1 stycznia - 30 wrzesnia 2015 1 stycznia - 30 wrzesénia 2014
Wyniki techniczne Rvnek b Rvnek b
* ynek bez ynek bez
PZU Rynek PZU PZU Rynek PZU
AC 18 (56) (74) 164 253 88
OC komunikacyjne (157) (597) (439) 107 (150) (257)
RAZEM 414 412 3) 706 1035 329

Zrdo: KNF (www.knf.gov.pl). Biuletyn Kwartalny. Rynek ubezpieczeri 3/2015, Rynek ubezpieczeri 3/2014, dane PZU

* zawiera Link4 , ktory kontrybuowat do wyniku Grupy od momentu przejecia tj. 15 wrzesnia 2014 roku

Spadek wyniku technicznego w grupie ubezpieczen OC
komunikacyjnych to przede wszystkim efekt nizszej
skfadki zarobionej (-319,2 min z, tj. -5,8%) oraz
wyzszych odszkodowan i $wiadczen (+88,8 min z, tj.
+2,0%), natomiast pogorszenie wyniku w grupie AC
komunikacyjnych to efekt przede wszystkim wyzszego
poziomu odszkodowan i Swiadczen (+289,2 min zt, tj.
+11,4%) oraz kosztéw dziatalnosci ubezpieczeniowej
(+45,5 min z, tj. +4,7%).

Jednoczesnie, spadek rentownosci zanotowano w grupie
ubezpieczen szkdd powodowanych zywiotami (-65,2 min
zt na dziatalnosci bezposredniej) oraz casco statkow
zeglugi morskiej i srédlagdowej (-25,8 min zt na
dziatalnosci bezposredniej).

Wartos¢ lokat zaktadéw ubezpieczen pozostatych
osobowych i majatkowych na koniec III kwartatu 2015
roku (bez uwzglednienia lokat w jednostkach
podporzadkowanych) wyniosta 51,1 mld zt i wzrosta w
poréwnaniu do korica 2014 roku o 1,0%. Papiery

Zaktady ubezpieczen majatkowych
i pozostatych osobowych - udziat w skladce
przypisanej brutto za 3 kwartalty 2015 roku

(w %)
18,1%
Pozostate 33,00/0*
Grupa PZU
3 80/0 (PZU tacznie z
UNIQA TU Link 4
7,5%
Grupa Allianz
Polska
7,5% '
Grupa VIG

16,5%
Grupa Talanx
Gru pa Ergo

. . Hestia 3 .
Grupy kapitatowe: Allianz — Allianz, Euler Hermes; Ergo Hestia — Ergo Hestia, MTU,
T,a/anx — Warta, Europa, HDI; VIG — Compensa, Benefia, Inter-Risk
Zrodfo: KNF Biuletyn Kwartalny. Rynek ubezpieczer 3/2015
*Udziat Grupy PZU liczony z uwzglednieniem reasekuracji czynnej PZU wobec Link4

Dzialalnosc PZU

Na przestrzeni ostatnich lat PZU kontrolowat okoto 1/3
rynku ubezpieczen majatkowych i pozostatych
osobowych. Po trzech kwartatach 2015 roku PZU
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posiadat 31,2%"° udziat w rynku ubezpieczen
majatkowych i pozostatych osobowych wobec 31,4% po
trzech kwartatach 2014 roku.

PZU zajmowat mocng pozycje rynkowg w grupie
ubezpieczen komunikacyjnych (z udziatem na poziomie
35,6%). Przy czym w zakresie AC komunikacyjnego
udziat ten wynosit 38,4%?°, natomiast dla OC
komunikacyjnego 33,8%".

Po trzech kwartatach 2015 roku udziat wyniku
technicznego PZU w wyniku technicznym rynku wynidst
110,2%, co przy udziale rynkowym 31,2% potwierdza
wysoka rentownos¢ ubezpieczen PZU.

PZU oferuje szeroki zakres produktow majgtkowych i
pozostatych osobowych we wszystkich grupach
ubezpieczen. Na koniec 2015 roku oferta PZU
obejmowata ponad 200 produktéw ubezpieczeniowych.
Ubezpieczenia komunikacyjne stanowig najwieksza
grupe produktow oferowanych przez PZU, zaréwno pod
wzgledem liczby umdw ubezpieczen, jak réwniez sktadki
przypisanej brutto.

W zmieniajgcych sie warunkach oraz w obliczu nowych
potrzeb klientéw PZU wdrozyt w 2015 roku do oferty
ubezpieczeniowej nowe rozwigzania.

W zakresie ubezpieczen masowych:

e wprowadzono do oferty PZU Auto Ochrona Prawna
(PAOP), w ramach ktérego PZU organizuje lub
pokrywa koszty ochrony interesow prawnych
ubezpieczonego oraz jego najblizszej rodziny. PAOP
zapewnia porade prawnika, reprezentacje
adwokata lub radcy prawnego, pokrycie kosztow
sgdowych w sprawach zwigzanych z posiadaniem,
w tym ruchem lub uzywaniem pojazdu.
Ubezpieczenie wystepuje w dwdch wariantach:
Komfort i Super;

e w ubezpieczeniu mieszkaniowym PZU Dom
uatrakcyjniono oferte poprzez wprowadzenie
dodatkowego ubezpieczenia Ochrony Prawnej.
Dzieki nowemu rozwigzaniu, klienci uzyskali realng

® Udziat PZU liczony z uwzglednieniem reasekuracji czynnej PZU wobec Link4

pomoc prawng dla siebie oraz swoich bliskich w
razie gdy najemca mieszkania nie chce zaptaci¢
czynszu, ekipa remontowa nie wywigzata sie z
umowy, sprzedawca nie dostarczyt towaru
zakupionego przez internet oraz w wielu innych
przypadkach. Ubezpieczenie podobnie jak w
przypadku produktu Auto wystepuje w dwdch
wariantach: Komfort i Super.

Rok 2015 w Pionie Klienta Korporacyjnego byt
pierwszym rokiem funkcjonowania nowego podejscia do
sprzedazy i zarzadzania, co zwigzane jest ze
strategicznym projektem zmiany modelu sprzedazy
korporacyjnej. Wdrozenie nowych rozwigzan ma
przetozyc¢ sie na rozwdj biznesu korporacyjnego w
kluczowych obszarach.

W segmencie klienta korporacyjnego wprowadzono
nowy produkt - gwarancja zaptaty ceny za akcje
nabywane w wyniku wezwania — oferta kierowana jest
gtéwnie do podmiotéw o silnej pozycji finansowej i
rynkowej. Pierwsza gwarancja w ramach tego produktu
zostata udzielona na kwote 700 min zi.

W zakresie ubezpieczen finansowych dedykowanych
klientom korporacyjnym, PZU brat udziat w duzych
projektach modernizacyjnych w Polsce, m.in. w
energetyce i infrastrukturze poprzez wydanie gwarancji
zabezpieczajgcych. Uruchomiono platforme do obstugi
ubezpieczenia wierzytelnosci pienieznych - PZU Gepard.
Platforma przeznaczona jest dla firm z segmentu
korporacyjnego oraz matych i Srednich przedsiebiorstw
korzystajgcych w PZU z ubezpieczenia wierzytelnosci
pienieznych.

W zakresie ubezpieczen ochronnych majgtkowych w
2015 roku PZU wspotpracowat z 8 bankami oraz z 6
partnerami strategicznymi. Kontrahenci PZU sg liderami
w swoich branzach oraz posiadajg bazy klientéw o
duzym potencjale dajagcym mozliwo$¢ rozbudowania
oferty o kolejne produkty w ramach bancassurance i
partnerstwa strategicznego:

e W obszarze partnerstwa strategicznego wspdtpraca
dotyczyta przede wszystkim firm z branzy
telekomunikacyjnej i energetycznej, za
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posrednictwem ktorych oferowano ubezpieczenia .
sprzetu elektronicznego oraz ustugi assistance;

sprzedaz w ramach kanatu bancassurance w

zakresie ochronnych ubezpieczen majgtkowych
obejmowata gtéwnie ubezpieczenia budynkdw,

budowli i lokali mieszkalnych oraz ubezpieczenia
dedykowane do kart ptatniczych. o

Czynniki, w tym zagrozenia i ryzyka, ktore beda

mialy wplyw na dzialalnosc¢ sektora ubezpieczen
majatkowych i pozostatych osobowych w 2016
roku

Obok zdarzen o charakterze losowym (takich jak:

powodzie, susza oraz przymrozki wiosenne), do o
gtownych czynnikéw, ktdre wptywac mogg na sytuacje
sektora ubezpieczen majatkowych i pozostatych

osobowych w 2016 roku nalezy zaliczy¢:

mozliwe spowolnienie wzrostu gospodarczego w
Polsce w wyniku pogarszajacych sie uwarunkowan
zewnetrznych. W konsekwencji gorsza kondycja
finansowa gospodarstw domowych moze wptynac
na spadek sprzedazy polis komunikacyjnych (na
skutek nizszej sprzedazy nowych samochodoéw),
nizszej sprzedazy kredytdw hipotecznych i
zwigzanych z nig ubezpieczen kredytobiorcéw oraz
zmniejszonego popytu na inne ubezpieczenia o
majgtkowe. Gorsza sytuacja finansowa firm moze
wptyna¢ na wzrost ryzyka kredytowego i
zwiekszenie szkodowosci portfela ubezpieczen
finansowych;

ograniczenie rozwoju akgji kredytéw hipotecznych
na skutek wprowadzenia podatku od aktywow oraz
zaostrzonych wymogow Rekomendacji S stownNIk
dotyczacej dobrych praktyk w zakresie zarzadzenia
ekspozycjami kredytowymi zabezpieczonymi
hipotecznie;

orzecznictwo Sadoéw Najwyzszych w zakresie
wysokosci wyptat zado$¢uczynien pienieznych z
ubezpieczenia OC posiadaczy pojazdéw
mechanicznych dla oséb najblizszych za krzywde
wynikajaca z naruszenia jej dobra osobistego,
nawet gdy szkoda miata miejsce przed 3 sierpnia
2008 roku;

mozliwy wzrost kosztdw likwidacji szkod w zwigzku
z wprowadzeniem dalszych wytycznych KNF
dotyczacych likwidacji szkod;

wzrost cen czesci zamiennych wptywajacych na
koszty likwidacji szkdd na skutek kolejnych
spadkdéw wartosci ztotego polskiego wobec euro;

wprowadzenie wymogow Wyptacalnos¢ II od
stycznia 2016 roku, ktore opiera sie na ocenie
ryzyka, moze wptynac¢ na zmiane modelu
funkcjonowania wybranych obszaréw zaktadéw
ubezpieczen na rynku (np. polityka taryfowa);
pojawienie sie kolejnych regulacji badz obcigzen
finansowych ZU — m.in. mozliwe przywrocenie

~podatku Religi” (obowigzkowej optaty na rzecz
NFZ od kazdej polisy OC komunikacyjne).
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4 Strategia rozwoju

W rozdziale:
1. Kluczowe kierunki rozwoju Grupy PZU w latach 2016-2020

2. Realizacja kluczowych projektéw oraz inicjatyw w 2015 roku
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4.1 Kluczowe kierunki rozwoju Grupy PZU w latach
2016-2020

“Strategia to zasadniczo zarzadzanie zmiang”
[“Strategy is fundamentally management of change”]
Prof. Arnoldo C. Hax, MIT Sloan School of
Management

Dynamicznie zmieniajace sie otoczenie rynkowe oraz
regulacyjne wymaga od Grupy zachowania
réwnowagi pomiedzy prowadzeniem dotychczas
ustalonych strategicznych dziatan, a szukaniem
nowych innowacyjnych rozwigzan poprzez wnikliwg
analize szeregu danych oraz umiejetne
eksperymentowanie.

Kierunki rozwoju Grupy PZU na lata 2016-2020:

e Klientocentryczno$c - Jestesmy po to by
zapewnic naszym klientom spokdj i poczucie
bezpieczeristwa. Klienci zawsze moga na nas
polegac. W praktyce, przyjeta przez Grupe misja
oznacza przeksztatcenie PZU z organizacji
skupionej wokét oferty produktowej w
organizacje odpowiadajgcg na potrzeby
klientow.

e Umocnienie pozycji lidera na rynku ubezpieczen
w Polsce:

¢ Obszar Klienta Detalicznego - utrzymanie
pozycji lidera rynku dzieki wykorzystaniu
kompleksowej oferty dostosowanej do
potrzeb poszczegdlnych segmentow klientdw
oraz strategii dwdch marek (PZU i Link4);

¢ Obszar Klienta Korporacyjnego:
- (w ubezpieczeniach majatkowych i
pozostatych osobowych) wzmocnienie
pozycji, szczegdlnie w zakresie Srednich
Klientéw Korporacyjnych (tzw. Klient Mid-
Korpo) i osiggniecie statusu partnera
biznesowego, o silnej pozycji eksperckiej,
dostarczajgcego nie tylko produkty
ubezpieczeniowe, ale réwniez doradzajacego
klientom na kazdym etapie wsparcia w
zarzadzaniu ryzykiem;
- (w ubezpieczeniach na zycie) utrzymanie

pozycji lidera na rynku przy wysokiej
rentownosci pomimo silnej pres;ji
konkurencyjnej.

Dziatalno$¢ zagraniczna:

«  Dynamiczny wzrost przychodéw
generowanych przez dziatalno$¢ zagraniczng
do przychodéw Grupy PZU;

«  Koncentracja na rentownosci i osigganiu
wysokiego zwrotu z inwestycji.

Rozwdj oferty uzupetniajgcej dla ubezpieczen o:

«  Zarzadzanie aktywami klienta;

«  Ubezpieczenia zdrowotne.

Sektor ubezpieczeniowy przechodzi szereg zmian i
transformaciji, ktdrych efektem jest ukierunkowanie
ubezpieczycieli na potrzeby klienta. Istotny kierunek
zmian to tworzenie prostych i przejrzystych, pod
wzgledem warunkdw, produktéw, ktdre klienci z
tatwoscig mogg poréwnywac. Konkurowanie w
wymagdajgcych warunkach rynkowych wymusza na
ubezpieczycielach nieustanne dazenie do zwiekszenia
efektywnosci przez optymalizacje stosowanych
modeli biznesowych i szersze wykorzystanie
zaawansowanych narzedzi analitycznych
wykorzystujgcych zasoby Big Data.

Dalszy rozwéj Grupy PZU przebiega¢ bedzie w
okolicznosciach uwarunkowanych nastepujgcymi
gtéwnymi trendami i czynnikami:

1. Srodowisko niskich stop procentowych

Przez najblizsze kilka lat Grupa PZU dziata¢ bedzie
w $rodowisku niskich stép procentowych.
Prognozy dotyczace inflacji w Polsce jak i w strefie
Euro nie wskazujg na istotne
prawdopodobienstwo jej wzrostu do poziomu
zblizonego do 2% wczesniej niz przy koncu
horyzontu Strategii. Taka sytuacja nadal bedzie
kreowac problem z osigganiem gwarantowanych
stép zwrotu w ubezpieczeniach na zycie, a takze
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bedzie miata istotny wptyw na ksztattowanie sie
wymaganych przez inwestorow stép zwrotu
mozliwych do osiggniecia przez fundusze

inwestycyjne i emerytalne. CZYNNIKI
MAKROEKONOMICZNE ROZ. 2.4

2. Rosnace wymagania regulacyjne
Wyptacalnosc II (Solvency II)

1 stycznia 2016 roku weszty w zycie przepisy
Dyrektywy Wyptacalnosc¢ II (Solvency II)
stOWNIK, okreslajgcej wymagania dotyczace
kluczowych parametrow finansowych w
dziatalnosci ubezpieczeniowej. Nowe przepisy
Zmieniajg sposéb wyznaczania marginesu
wyptacalnosci, czyli wymogu kapitatowego dla
firm ubezpieczeniowych. Zgodnie z nowymi
przepisami wymogi te bedg wyznaczane osobno
dla ryzyka ubezpieczeniowego (aktuarialnego),
rynkowego i operacyjnego. Poprzez zaostrzenie
wymagan regulacyjnych Dyrektywa istotnie
zmienia rynek ubezpieczen. Jej wejscie w zycie
ma wplyw zaréwno na kalkulacje sktadek jak i na
zmiany procesow wewnetrznych w spotkach
ubezpieczeniowych, przede wszystkim w
obszarach zarzadzania ryzykiem. Zgodnie ze
zmienionymi przepisami ubezpieczyciele
zobowigzani sg do raportowania, zaréwno do
instytucji nadzorczych jak i publicznie, nowych
rozszerzonych zakreséw informacji. W wyniku
wprowadzonych zmian niektére firmy stang przed
koniecznoscig dokapitalizowania albo ograniczenia

zakresu prowadzonej dziatalnosci. REGULACIE
DOTYCZACE RYNKU UBEZPIECZEN W POLSCE ROZ. 2.3

Podatek od aktywow

Od 1 lutego 2016 roku zaczat obowigzywac w
Polsce podatek od aktywdw instytugiji
finansowych. W przypadku ubezpieczycieli stawka
podatku wynosi 0,44% od zgromadzonych
aktywow. Wprawdzie podatek ten obejmie duza
czes$¢ dziatajgcych w Polsce towarzystw
ubezpieczeniowych, nie mniej jednak najwieksza
cze$¢ generowanych z niego wplywow pochodzi¢

bedzie z opodatkowania aktywdéw Grupy PZU.
Szacuje sie, iz wartos¢ podatku PZU moze wynosic

ok. 150-160 min zt. REGULACIE DOTYCZACE RYNKU
UBEZPIECZEN W POLSCE ROZ. 2.3

Zmiany w ustawie ubezpieczeniowej

Na poczatku 2016 roku weszly takze w zycie
zmiany Ustawy o dziatalnosci ubezpieczeniowej.
Zasadniczy kierunek wprowadzonych zmian
dotyczy ksztattowania relacji z klientami. Tutaj
zmiany dotkng gtéwnie zaktady oferujgce
ubezpieczenia na zycie. Konieczne bedzie
prowadzenie szczegdtowej analizy potrzeb klienta
przy sprzedazy produktéw z ubezpieczeniowymi
funduszami kapitatowymi i wydawania klientowi
odpowiednich rekomendacji i wskazdwek.
Zmienione zostaty zasady wyptacania prowizji
posrednikom ubezpieczeniowym, co prowadzi¢
bedzie do zmian w procesie sprzedazy produktow
ubezpieczeniowych, przede wszystkim w kanale

agencyjnym. REGULACIE DOTYCZACE RYNKU
UBEZPIECZEN W POLSCE ROZ. 2.3

3. Oczekiwania klienta

W ostatnich latach produkty finansowe, w tym w
szczegdlnosci ubezpieczenia na zycie, staty sie na
tyle skomplikowane, iz obecnie Klienci poszukujg
prostszych i bardziej przejrzystych rozwigzan, tzw.
produktow bez gwiazdek. Produktow, ktdrych
struktura bedzie jasna i zrozumiata niezaleznie od
poziomu ich wiedzy ekonomicznej.
Transparentno$¢ produktdw, to m.in. odejscie od
kompleksowych rozwigzan tgczacych elementy
ubezpieczenia oraz inwestycji.

Z kolei, w przypadku produktéw majgtkowych i
pozostatych osobowych mamy do czynienia ze
stalg presjg na cene, ktéra zmusza
ubezpieczycieli do konkurowania nie tylko
zakresem ustugi podstawowej, ale réwniez ustug
dodatkowych (assistance, bezposrednia likwidacja
szkdd, consierge). Wymaga to od zakladow
ubezpieczen kompleksowego i jednoczesnie
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elastycznego podejscia do wyceny oferowanych
ustug.

4. Silne trendy demograficzne i wynikajgce z
nich zmiany w zachowaniach nabywczych

Silne trendy demograficzne prowadzi¢ bedg do
szybkich zmian w strukturze wiekowej
spoteczenstwa i jednocze$nie w zachowaniach
nabywczych klientéw Grupy. W szczegdlnosci w
horyzoncie realizacji gtdwnych kierunkéw rozwoju
Grupy szybko rosna¢ bedzie liczba oséb po 60
roku zycia, w istotnej czesci nadal aktywnych
zawodowo, majacych szerokie i zréznicowane
potrzeby w zakresie wszelkiego rodzaju
produktéw ubezpieczeniowych (w tym
ubezpieczen zdrowotnych) oraz
oszczednosciowych (zarzadzania aktywami).
Jednoczes$nie na rynek pracy wejdzie znacznie
wiecej ludzi z tzw. pokolenia ,,milennials”, ktérych
styl zycia, preferencje i zachowania nabywcze sg
znaczaco rézne od ich rodzicéw. Pokolenie to jest
znacznie bardziej przyzwyczajone do wszelkich
form digitalizacji réznych dziedzin zycia (w tym
korzystania z produktéw finansowych i
ubezpieczeniowych). To wymaga od firm
ubezpieczeniowych, w tym takze PZU, oferowania
produktéw, a takze likwidacji szkdd i Swiadczen
kanatami mobilnymi, przy wykorzystaniu
marketingu internetowego oraz mediow
spotecznosciowych.

5. Staty wzrost znaczenia kwestii kanatow
cyfrowych i mobilnych

Najblizsze kilka lat okreslane jest czesto mianem
okresu ,gwattownej digitalizacji”. Przewiduje sie,
iz szerokie wykorzystanie nowoczesnych

technologii cyfrowych bedzie jednym z silniejszych

trendow do roku 2020, zaréwno w zakresie
spodziewanych zmian w dziatalnosci operacyjnej
firm ubezpieczeniowych jak i w ksztattowaniu ich
relacji z klientami. Szacuje sie, ze na rozwinietych
rynkach, w ciggu kolejnych pieciu lat nastagpi
bardzo szybki wzrost liczby klientow
korzystajgcych z kanatdéw cyfrowych w kontakcie z
ubezpieczycielami. Skutkiem tego trendu bedzie
nie tylko potrzeba dostosowania relacji z
klientami, ale takze zagrozenie tatwiejszg
dekompozycjg tancucha wartosci firm
ubezpieczeniowych, poprzez nasilong
konkurencyjnos¢ i przejrzystos¢ cenowg. Obecnie
zadna firma z sektora ustug finansowych nie moze
zaniedbywa¢ kanatéw zdalnych jako formy
dystrybucji oraz obstugi klienta.

6. Coraz wieksze mozliwo$ci dopasowania sie
do potrzeb klientéw przy pomocy technik i
narzedzi Big Data

Potgczenie trendu rosngcej roli kanatdéw cyfrowych
w kontaktach z klientami z gwattownie rosngcymi
mozliwosciami analitycznymi stwarza unikalng
szanse dla firm sektora finansowego, w tym w
szczegdblnosci dla firm ubezpieczeniowych.
Niezbedny jest jednak szereg zmian procesow
biznesowych oraz inwestycje w rozwigzania
umozliwiajgce gromadzenie i przetwarzanie duzej
iloéci danych oraz narzedzia do modelowania i
analizy zachowan klientéw, ktore pozwolg takze
na wykorzystanie danych historycznych
gromadzonych przez spotki. Wykorzystanie i
rozwijanie wspomnianych narzedzi pozwala na
efektywniejszg segmentacje klientdw, co z kolei
pozwala na lepsze dopasowanie oferty do potrzeb,
a przy tym takze optymalizacje kosztéw sprzedazy
oraz marketingu firmy ubezpieczeniowej.
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4.2 Realizacja kluczowych projektéw oraz inicjatyw w 2015 roku

Ponizej zaprezentowano dziatania zrealizowane zaréwno przez PZU jak i przez spétki z Grupy PZU w 2015 roku:

Dziatania zrealizowane w 2015 roku

Obszary biznesowe

Podsumowanie osiggnie¢ w 2015 roku

Ubezpieczenia

Inwestycje

Zdrowie

1.

PZU pozostat liderem na rynku ubezpieczen majatkowych i pozostatych osobowych.
Wedtug danych KNF za III kwartat 2015 roku udziat PZU w rynku wyniost 31,2%?°
(spadek 0 0,2 p.p. r/r)

Wzrost udziatu Link4 w rynku ubezpieczen majgtkowych i pozostatych osobowych
z 1,6% na koniec III kwartatu 2014 roku do 1,9% na koniec III kwartatu 2015 roku.
Utrzymanie po III kwartale 2015 roku pozycji lidera w ubezpieczeniach na zycie ze
sktadka regularng z 43,9% udziatem w rynku (rok temu 42,9%). W catym rynku
ubezpieczen na zycie udziat PZU po III kwartale 2015 roku wyniost 29,1%.

Grupa PZU pozostaje liderem rynku na Litwie i totwie. Udziat w litewskim rynku
ubezpieczen majgtkowych i pozostatych osobowych wyniost w 2015 roku 31,1%,
natomiast w rynku totewskim po trzech kwartatach 2015 roku 25,1%. W obu
przypadkach udziat w rynku wzrést w poréwnaniu do roku poprzedniego. Udziat
Grupy PZU na rynku estonskim wynidst w 2015 roku 13,8%. Obie spotki ukrainskie
poprawity swoje pozycje i udziaty rynkowe w poréwnaniu do roku ubiegtego. Po
trzech kwartatach 2015 roku spdtka majatkowa zajmuje 7. pozycje z 2,7% udziatem
w rynku, zas zyciowa pozycje 4. z 8,6% udziatem w rynku utrzymujac jednoczesnie
dodatni wynik finansowy, pomimo trudnych warunkéw prowadzenia dziatalnosci
gospodarczej.

Dnia 30 wrzesnia 2015 roku zakonczyta sie transakcja sprzedazy PZU Lietuva.
Nabywca spdtki zostat norweski Gjensidige Forsikring ASA. Ostateczna kwota
sprzedazy wyniosta 66 min euro.

Dnia 3 listopada 2015 roku KNF wyrazit zgode na utworzenie przez PZU TUW —
Polskiego Zaktadu Ubezpieczen Wzajemnych. Nowy podmiot zapewni szpitalom
efektywng ochrone ubezpieczeniowg opartg na aktywnym zarzadzaniu ryzykiem.

Na koniec 2015 roku warto$¢ aktywow pod zarzadzaniem (AuM) TFI PZU wyniosta
28,3 mid zt, co stanowito 11,2% aktywow zgromadzonych przez krajowe TFI tym
samym plasujgc je na koniec 2015 roku na drugim miejscu wsérdd wszystkich
towarzystw zrzeszonych przez IZFA.

Wzrost aktywow pod zarzadzaniem klientéw zewnetrznych z 6,0 mid zt na koniec
2014 roku do 6,8 mld zt na koniec 2015 roku. Udziat aktywdw klientéw zewnetrznych
TFI PZU w aktywach rynku TFI (z wytgczeniem aktywow niepublicznych) na koniec
2015 roku wynidst 5,1% (4,7% na koniec 2014 roku).

TFI PZU pozostaje liderem w segmencie pracowniczych programéw emerytalnych
wsrod krajowych TFI zarzadzajac aktywami o wartosci 3,2 mid zt (PPE, PPO, ZPI) —
wzrost AuM o 6,2% w stosunku do stanu na koniec 2014 roku.

Przychody TFI PZU za 2015 rok wyniosty 172,6 min zt co oznacza wzrost o blisko
18,1% w stosunku do analogicznego okresu ubiegtego roku.

Utworzono spotke PZU Zdrowie, do ktérej przeniesiono (bezposrednio lub posrednio)
wszystkie aktywa medyczne.

Spotka PZU Zdrowie nabyta udziaty spotek medycznych: Nasze Zdrowie, Medicus w
Opolu (w 2015), CM Gamma (w 2015) oraz CM Cordis (w 2016), dodatkowo CM
Medica kupita REZO-MEDICA (w 2015).

© Udziat PZU liczony z uwzglednieniem reasekuracji czynnej PZU wobec Link4
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gt

Wzrost skfadki przypisanej brutto z grupowych ubezpieczen zdrowotnych o 46%
w poréwnaniu do 2014 roku.

Czynniki warunkujace
wdrozenie

Podsumowanie dziatan i osiggnie¢ w 2015 roku

Efektywna dystrybucja
i obstuga klienta

Odpowiedzialna spotecznie
organizacja

Sprawna likwidacja
i efektywne operacje oraz
elastyczne IT

Kontynuowano prace wdrozeniowe zwigzane z wprowadzeniem nowego systemu
polisowego (Platforma Everest), ktory bedzie miat wptyw na poprawe elastycznosci
i konkurencyjnosci PZU. W 2015 roku wprowadzone zostaty pozostate produkty
majgtkowe oraz pierwsze ubezpieczenia korporacyjne. Przez wiekszg czes¢ 2015 roku
trwaty dziatania przygotowujgce zewnetrzne kanaty sprzedazy (multiagenci, dealerzy,
brokerzy) oraz kanaty zdalne do pracy w nowym systemie.

Kontynuowano proces wdrazania nowoczesnych Oddziatdw PZU — dobrze widocznych
i wspdinych dla catej Grupy. W 2015 roku oddano do uzytku 45 Oddziatéw PZU,
a od poczatku trwania procesu uruchomiono 151 Oddziatéw funkcjonujgcych
w nowym modelu.

Kontynuowano prace majace na celu ujednolicenie i podniesienie standardu
wizualizacji biur Agentdw Wylgcznych. W 2015 roku oddano do uzytku 635 biur
w nowym standardzie. tgcznie od poczatku projektu oddano 866 biur w nowym
standardzie.

Trwajg prace nad docelowym systemem operacyjnego wsparcia sprzedazy.

W 2015 roku kluczowg formg promocji aktywnego trybu zycia oraz profilaktyki
zdrowotnej wsrdd Polakéw byto zaangazowanie Grupy PZU w inicjatywy biegowe.
PZU byt strategicznym partnerem kilkudziesieciu wydarzen sportowych, m.in.
PZU Maratonu Warszawskiego.

W ramach aktywizacji spotecznosci lokalnych Grupa PZU stworzyta w kilkudziesieciu
gminach w catej Polsce PZU Trasy Zdrowia — specjalnie zaprojektowane tereny
zielone przeznaczone do ¢wiczen fizycznych.

PZU, jako mecenas kultury, dbat o zachowanie polskiego dziedzictwa kulturowego,
sprawujgc mecenat m.in. nad Zamkiem Krélewskim w Warszawie, Muzeum tazienki
Krolewskie, Muzeum Narodowym w Krakowie, Muzeum Narodowym w Warszawie,
czy Teatrem Wielkim - Operg Narodowa.

W 2015 roku Fundacja PZU realizowata kolejng edycje kampanii spotecznej
.Kochasz? Powiedz STOP Wariatom Drogowym”. Jej gtdwnym celem bylo
zwiekszenie bezpieczenstwa na drodze poprzez ksztattowanie odpowiedzialnych
postaw kierowcow.

84% klientdw Grupy PZU zadowolonych z przebiegu likwidacji szkod i $wiadczen
(badanie satysfakcji na probie 4,7 tys. klientdw przeprowadzone w IV kwartale 2015
roku).

Dnia 1 kwietnia 2015 roku weszty w zycie przepisy dot. odszkodowan wyptacanych
z ubezpieczenia OC przez PIU. Inicjatorem programu Bezposredniej Likwidacji Szkod
jest PZU.

Prowadzono prace majace na celu wdrozenie zaawansowanego systemu identyfikacji
wytudzen (frauds). Pierwsze wdrozenie narzedzia dot. obszaru ubezpieczen
komunikacyjnych planowane jest na kwieciern 2016 roku.

Wdrozono nowy system kadrowo-ptacowy, co stanowi pierwszy krok do standaryzacji
i usprawnienie proceséw HR w catej firmie.

Celem optymalizacji kosztéw przeprowadzono kolejny etap restrukturyzacji
zatrudnienia w PZU i PZU Zycie. W dniu 8 kwietnia 2015 roku Zarzady PZU i PZU
Zycie ogtosity zamiar przeprowadzenia zwolnier grupowych, zgodnie z ustawg z dnia
13 marca 2003 roku o szczegdlnych zasadach rozwigzywania z pracownikami
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Efektywna polityka
kapitatowa

i inwestycyjna oraz
zintegrowany system
zarzadzania ryzykiem

Glowmne cele strategiczne

PZU
najbardziej

Zaawansowany
technologicznie
w Europie

stosunkdw pracy z przyczyn niedotyczacych pracownikow. Restrukturyzacje
przeprowadzono w II kwartale 2015 roku. Finalnie objeta ona 267 oséb w PZU i PZU
Zycie, w tym redukcja zatrudnienia dotyczyta 134 pracownikéw PZU i PZU Zycie.

Zawarto umowe nabycia 18 318 473 akgji spotki Alior Bank, stanowigcych 25,19%
kapitatu zaktadowego. taczna wartos¢ transakcji to 1,63 mid zt. W 2015 roku
rozliczono 2 sposrdd przewidzianych tgcznie 3 transzy akcji. Realizacja ostatnigj
z nich zostata przeprowadzona w marcu 2016 roku.

Nawigzano wspdtprace z Narodowym Centrum Badan i Rozwoju, na bazie ktdrej
Grupa PZU bedzie uczestniczyta w tworzeniu funduszy venture capital dla sektora
nowych technologii.

PZU Finanse AB (spétka w 100% zalezna od PZU) wyemitowat euroobligacje
o wartoéci 350 min euro. Obligacje sg oprocentowane wedtug statej stopy
procentowej w wysokosci 1,375% w skali roku, a odsetki od obligacji bedg ptatne raz
do roku. Wykup obligacji nastgpi w dniu 3 lipca 2019 roku.

Przygotowano wszystkie ubezpieczeniowe spdtki Grupy do spetnienia wymogow
dyrektywy Wyptacalnos¢ II (Solvency II).

Dnia 21 pazdziernika 2015 roku, zgodnie z decyzja WZA wyptacona zostata
dywidenda w wysokosci 2,59 mid zt, tj. 30,0 zt na jedna akcje (przed splitem akgji).
Dnia 30 listopada 2015 roku dokonano splitu, czyli podziatu akcji PZU, w stosunku
1:10. Udziat akcjonariuszy we wiasnosci oraz w prawach w PZU pozostat na poziomie
sprzed splitu.

Aspiracie

Rentowny biznes uberpieczeniowy
Aknpwne zarzgdzanie portfelem lokat
Dyscyplina kosstowa, muin. popreez redukicge kosztow stahych

Rorbudowa P2U Zdrowie — dalszy rozwsj oferty ubezpieczen
zdrowotriych wraz 2 towarzyszacymi ushugami opiski medycznej

Dyramicna ekspansja misdzynarmdows w zakresie vbezpieczen

Budowa pozydi colowego zarzadzajgcego aktywami — skokowy werost
wdzizhy w rynku asset management w Polsce

Zhudowsanie rejlepszych na rynku kompetencii w zakresie Big Data
w celu poprawy uproduktowienia Mientow (CRM), underwritingu oraz
rOCESO

Stworzenie ekosystemu umoziwiajacego efekbywne zarzadzanie
ryzykiem Hientdw (od doradztwa do produlktsw ubezpieceniowych)

SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIALALNOSCI POWSZECHNEGO ZAKEADU UBEZPIECZEN SPOYKI AKCYINEJ W 2015 ROKU 38



SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIALALNOSCI POWSZECHNEGO ZAKEADU UBEZPIECZEN SPOLKI AKCYINEJ W 2015 ROKU

39



5 Organizacja, infrastruktura oraz zasoby
ludzkie

W rozdziale:

1. Kanaty sprzedazy i obstugi
2. Zarzadzanie kadrami
3. Marketing

SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIALALNOSCI POWSZECHNEGO ZAKLADU UBEZPIECZEN SPOLKI AKCYINEJ W 2015 ROKU
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5.1 Kanatly sprzedazy i obstugi

Grupa PZU (PZU i PZU Zycie) posiada najwiekszg na
polskim rynku ubezpieczycieli sie¢ placowek
sprzedazowo-obstugowych. Organizacja sieci sprzedazy
PZU ma na celu zagwarantowanie efektywnosci
sprzedazy, przy jednoczesnym zapewnieniu wysokiej
jakosci $wiadczonych ustug.

Na koniec 2015 roku sie¢ dystrybucji Grupy PZU
obejmowata:

e agentow na wytacznos¢ — wiasna siec¢ agencyjna
PZU sktadata sie z 6 554 agentdw na wytgcznosc
wraz z osobami fizycznymi wykonujgcymi czynnosci
agencyjne. Poprzez kanat agencyjny prowadzi sie
sprzedaz gtownie w kanale klienta masowego, ze
szczego6lnym uwzglednieniem ubezpieczen
komunikacyjnych i majatkowych oraz ubezpieczen
indywidualnych (ubezpieczen na zycie);

e multiagencje — z Grupg PZU wspdtpracuje 3 161
multiagenciji, ktére realizujg gtéwnie sprzedaz dla
klienta masowego (w tym kanale sprzedawane sg
wszystkie rodzaje ubezpieczen, a w szczegdlnosci
komunikacyjne i majatkowe);

e brokeréw ubezpieczeniowych — PZU, w
szczegdblnosci Pion Klienta Korporacyjnego
wspOtpracowat z 965 brokerami
ubezpieczeniowymi;

e  pracownicy PZU — tysigce pracownikow PZU
sprzedawato ubezpieczenia (przede wszystkim
klientom korporacyjnym i grupowym) we wiasnych
placowkach, ktore w 2014 roku przeszty
metamorfoze. Dobrze oznaczone, rozmieszczone w
atrakcyjnych lokalizacjach, bez barier
architektonicznych, zapewniajg fatwy dostep
wszystkim klientom;

e bancassurance i programy partnerstwa
strategicznego — w zakresie ubezpieczen
ochronnych w 2015 roku PZU wspédtpracowat z 8
bankami oraz z 6 partnerami strategicznymi.
Kontrahenci PZU s liderami w swoich branzach
oraz posiadajg bazy klientdw o duzym potencjale.
W obszarze partnerstwa strategicznego wspotpraca

dotyczyta przede wszystkim firm z branzy
telekomunikacyjnej i energetycznej, za
posrednictwem ktorych oferowano ubezpieczenia
sprzetu elektronicznego oraz ustugi assistance;

e direct — poprzez kontakt telefoniczny i Internet PZU
sprzedaje produkty dla klienta indywidualnego.

Klienci PZU mogg zgtosi¢ szkode lub sprawe:
e za posrednictwem internetu;

e telefonicznie poprzez infolinig;

e osobiscie w wybranym oddziale;

e w warsztacie nalezacym do sieci naprawczej PZU
(szkody komunikacyjne);

e W Mobilnym Biurze PZU Pomoc;

e na pisSmie (wystane pocztg tradycyjna, poczta
elektroniczng lub faxem).

Likwidacja szkodd i Swiadczen realizowana jest w 8
Regionalnych Centrach Likwidacji Szkod usytuowanych
na terenie catego kraju oraz w jednostce centralnej -
Centrum Operacyjnym Likwidacji Szkdd i Swiadczen.
Przy procesie opartym w wiekszosci na informacji
elektronicznej oraz braku powigzania obstugi z miejscem
zamieszkania ubezpieczonego/zdarzenia, zastosowano
model réwnego obcigzenia pracg poszczegdlnych
jednostek likwidacyjnych realizowany w sposéb
automatyczny w systemie SLS. Dodatkowo
wprowadzona zostata centralizacja obstugi niektorych
typdw szkod, co stuzy wiekszej specjalizacji i wptywa na
wzrost satysfakcji klientow. Centralizacjg objeto m.in.
likwidacje szkdd osobowych, szkody polegajace na
catkowitej kradziezy pojazdow osob fizycznych,
likwidacje szkdd w ramach ustugi BLS stowNIK,

PZU jako prekursor bezposredniej likwidacji szkdd (BLS)
SEOWNIK na polskim rynku ubezpieczeniowym
(uruchomionej w kwietniu 2014 roku) kontynuuje
likwidacje w ramach tej ustugi. Realizuje jg w dwoch
formach: indywidualnie i w ramach porozumienia.
Porozumienie w zakresie BLS — wypracowane przez PIU
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SEOWNIK — objeto do konca 2015 roku osiem
towarzystw ubezpieczeniowych tgcznie z PZU,
skupiajgcych blisko 70% rynku ubezpieczen OC
komunikacyjnych, mierzonego sktadka przypisang
brutto. Bezposrednia likwidacja szkdd (BLS) w ramach
porozumienia uruchomiona zostata od kwietnia 2015
roku. Wprowadzenie umowy w ramach BLS wptyneto na
uproszczenie procesu rozliczania wyptaconych
odszkodowan i kosztéw procesu pomiedzy
ubezpieczycielami, opartego na ryczattach. PZU
utrzymat takze wprowadzone wczesniej wtasne
rozwigzanie BLS dla swoich klientéw, poszkodowanych
przez ubezpieczonych w zakfadach, ktére nie przystapity
do BLS.

PZU, w ramach umow o wspotpracy zawartych z
najwiekszg w Polsce siecig podmiotéw na rynku,
organizuje ustugi wynajmu pojazdu zastepczego,
holowania pojazdéw oraz parkingowe. PZU aktywnie
oferuje swojg pomoc wszystkim klientom w zakresie
organizacji powyzszych ustug.

PZU réwniez jako pierwszy na rynku ubezpieczeniowym
w Polsce uruchomit wiasng flote pojazdéw zastepczych.
W ofercie jest 300 pojazdow z napedem hybrydowym
marki Toyota Auris, gwarantujgcych komfort i
bezpieczenstwo eksploatacji oraz ekologie. Dzieki temu
uzyskano wysoki standard udostepniania samochodu
zastepczego wg rynkowych stawek, ktory jest
dedykowany dla wszystkich klientéw PZU.

Rok 2015 byt kolejnym rokiem kontynowania
wspotpracy z zaktadami naprawczymi w zakresie
powypadkowych napraw pojazdow. Celem wspotpracy z
Siecig Naprawczg PZU Pomoc jest zagwarantowanie
poszkodowanym najwyzszych standardow jakosci
obstugi jak i jakosci ustug naprawczych. Kazdemu
klientowi, ktory zleci naprawe w zakfadach nalezacych
do sieci PZU wydawany jest Certyfikat jakosci,
gwarantujacy wykonanie naprawy w oparciu o
najwyzsze standardy jakosci.

PZU nadal rozwija oferte pomocy klientom w
zagospodarowaniu pozostatosci po szkodach poprzez
oferowanie mozliwosci sprzedazy tych przedmiotéw na
platformie Pomoc Online. Klienci otrzymujg propozycje

sprzedazy pozostatosci za najwyzszg uzyskang kwote
oferty kupna przez wiarygodne podmioty na state
wspdtpracujgce z administratorem platformy.

W ramach usprawniania procesu likwidacji szkéd
majatkowych w 2015 roku kontynuowano cykl szkolen
wzorowanych na standardach brytyjskich z najlepszych
praktyk w obszarze obstugi szkdd, skierowany do kadry
zajmujacej sie likwidacjg szkdd majatkowych klientow
korporacyjnych.

Likwidacja szkody jest dla klienta momentem prawdy,
sprawdzeniem jakosci zakupionego produktu w
kontakcie z ubezpieczycielem. Spetnienie oczekiwan
klienta w procesie likwidacyjnym stanowi klucz do
zbudowania jego wiezi z PZU. Dlatego tez w 2015 roku
podejmowane byly szeroko zakrojone dziatania na rzecz
usprawnienia i skrocenia tego procesu, m.in.
zastosowanie kultury LEAN, zwiekszenie zakresu
likwidacji automatycznej i uproszczonej. Rozpoczeto
wdrazanie ustugi Samolikwidacji, pozwalajacej na
oszacowanie przez poszkodowanego wysokosci
odszkodowania w szkodach komunikacyjnych i
majatkowych oraz serwisach naprawiajgcych sprzet
uszkodzony w wyniku przepiecia. Ponadto w roku 2015
PZU rozpoczat na szerokg skale wprowadzanie
uproszczen w kontaktach z klientem, m.in. poprzez
rezygnacje z korespondencji tradycyjnej i szerszego
wykorzystania kontaktu telefonicznego oraz
elektronicznego, a przede wszystkim poprzez
dostosowanie korespondencji do zasad prostego jezyka.

Innowacyjnym rozwigzaniem byto powotanie
Organizatoréw Pomocy Poszkodowanym w Wypadkach
(Opiekunéw PZU). Sa to mobilni pracownicy, ktorzy
spotykajg sie w domach poszkodowanych, aby ustali¢
faktyczng sytuacje zyciowg oraz potrzeby wynikajgce z
doznanego wypadku, za ktory PZU ponosi
odpowiedzialno$¢ cywilng. Udzielana pomoc dotyczy
m.in. organizacji szeroko rozumianej rehabilitacji
medycznej, spotecznej, zawodowej i psychologicznej.
Opiekunowie PZU doradzajg jak dostosowac najblizsze
otoczenie do potrzeb osoby niepetnosprawnej, jak
dokona¢ wiasciwego wyboru urzadzen kompensujacych
dysfunkcje i inwalidztwo. Pomagajg rowniez w
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organizacji wszelkich formalnosci zwigzanych z
likwidacjg szkody. Udzielajg wsparcia w uzyskaniu
$wiadczen oraz pomocy w kontaktach z instytucjami
panstwowymi (PFRON, ZUS, KRUS, MOPS, MOPR).
Organizujg wsparcie psychologiczne dla najblizszych
cztonkdw rodziny poszkodowanego.

Jako firma nastawiona na innowacje PZU udostepnit
klientom aplikacje mobilng, ktdéra umozliwia
ubezpieczonemu podjecie decyzji o trybie likwidacji
szkody lub $wiadczenia NNW w dogodnym dla niego
momencie. Ustuge te wprowadzono z myslg o klientach,
ktorzy czesto nie mogg odebrac telefonu w godzinach
pracy, lub potrzebujg wiecej czasu na zastanowienie sie
nad proponowang wyptatg $wiadczenia. Narzedzie to
pozwala ubezpieczonemu w prosty i wygodny sposob
uczestniczy¢ w decyzji o wyptacie Swiadczenia, a dzieki
mozliwosci szybkiego kontaktu z Opiekunem przyspiesza
roéwniez sam proces.

Spotka stale pracuje nad poprawg jakosci obstugi,
dlatego bardzo wazna jest informacja zwrotna od
klientdw. Przeprowadzane sg badania satysfakcji
klientdw z udostepnionej aplikacji. Otrzymane sygnaty
wskazujg iz klienci reagujg na zmiane z duzym
zadowoleniem. Ubezpieczeni odbierajg zmiane bardzo
pozytywnie, wskazujgc na usprawnienie procesu
likwidacji szkod i $wiadczen z ubezpieczeh NNW.

Kolejnym przyktadem dziatania pro-klienckiego, ktore
PZU wdrozyt w 2015 roku, jest wizualizacja etapéw
obstugi sprawy w Internetowym Statusie
sprawy/szkody. Logujac sie na stronie www.pzu.pl do
szkody/sprawy klient moze dowiedzie¢ sie, w ilu krokach
PZU zrealizuje proces likwidacji, na czym bedg one
polegaty i na jakim etapie jest obecnie jego
szkoda/sprawa, oraz jakie czynnosci juz sie zadziaty.
Dodatkowo klient ma mozliwos¢ samodzielnego
ustawienia powiadomien o czynno$ciach jakie miaty
miejsce w jego sprawie/szkodzie na wskazany adres e-
mail lub numer telefonu.

Na stronie www.pzu.pl zamieszczono video porady
dotyczace likwidacji szkody przez internet. Krétkie filmy
z udziatem pracownikéw PZU pokazujg klientom, jak w
kilku prostych krokach zgtosi¢ sprawe, a nastepnie

sprawdzic jej status czy tez jak skorzystac z
posiadanego ubezpieczenia NNW jezeli dojdzie do
wypadku. PZU - Wideoporada - Likwidacja szkody przez
internet

Jakos¢ procesu likwidacji szkod i wyptaty Swiadczen w
PZU jest oceniana wysoko przez klientéw. Na koniec IV
kwartatu 2015 roku wskaznik satysfakcji wyniost 84%” .
Z kolei wskaznik rekomendacji NPS (Net Promoter
Score), bedacy roznicg udziatu promotorow i krytykow
w badaniu dla obszaru likwidacji, wyniost 20%, a 46% z
badanych klientéw wskazato, ze jest aktywnymi
promotorami PZU.

Informatyka i operacje

Platforma Everest to nowoczesne narzedzie, stuzgce do
sprzedazy ubezpieczen majgtkowych i pozostatych
osobowych, oceny ryzyka ubezpieczeniowego oraz
zarzadzania polisami i rozliczeniami, ktére od 2014 roku
wdraza PZU. Dzieki tej platformie Grupa dysponowac
bedzie mozliwoscig szybszej dystrybucji informaciji,
pozwalajac sprzedawcom lepiej rozpoznawac i rozumieé
potrzeby klientdw z poszczegdlnych segmentow.
Usprawniajgc i unowoczesniajgc Srodowisko pracy
agentow i pracownikow Grupy, Everest przyczynia sie
do podniesienia efektywnosci operacyjnej co
dodatkowo rozszerza mozliwosci przedstawienia
klientom konkurencyjnej oferty.

Zgodnie z harmonogramem, w 2014 roku PZU
wprowadzit do nowego systemu produkty
komunikacyjne, mieszkaniowe oraz niektore majgtkowe.
W 2015 roku wprowadzone zostaty pozostate produkty
majatkowe oraz pierwsze ubezpieczenia korporacyjne.
Przez wiekszg cze$¢ 2015 roku trwaty dziatania
przygotowujgce zewnetrzne kanaty sprzedazy
(multiagenci, dealerzy) do pracy w nowym systemie. W
kanatach tych przeprowadzono takze spotkania
przedwdrozeniowe i informacyjne skierowane do
przysztych uzytkownikéw Platformy, a takze szkolenia,
przygotowujgce do pracy w systemie. Uruchomiono

7 Zmiana metodologii doboru préby do badania od 2015 roku
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pilotaze, pozwalajace zbadac, czy spetnione sa
wszystkie warunki niezbedne, aby wdrozenie odbywato
sie ptynnie i zgodnie z harmonogramem,
przeprowadzajac jednoczes$nie — w kwietniu i czerwcu
2015 - badania, ktére sprawdzaty satysfakcje
uzytkownikdw i ich opinie na temat systemu.

Obecnie w Platformie Everest pracuje ponad 19 tys.
uzytkownikdw, w tym wszyscy pracownicy oddziatéw,
agenci wylaczni, agenci-partnerzy oraz pracownicy
biurowi. W nowym systemie wystawiono juz ponad 13
min polis, w tym ponad 8 min tylko w samym 2015
roku. Zakonczenie petnego wdrozenia nowego systemu
polisowego planowane jest na trzeci kwartat 2016 roku.

W 2015 roku w Pionie Technologii, oprdcz dziatalnosci
operacyjnej oraz prac nad projektem Everest,
realizowano réwniez wewnetrzne inicjatywy
strategiczne, w ramach ktérych wykonano szereg
dziatan wspierajgcych kluczowe inicjatywy biznesowe, w
szczegoblnosci:

e w ramach dostosowania obszaru informatyki i
bezpieczenstwa do wymogow aktéw zewnetrznych,
zaawansowany jest proces wdrazania wytycznych
KNF, co pozwoli spetni¢ wymogi zgodnie z planem
do konca 2016 roku;

e dostosowano systemy informatyczne do
raportowania zgodnie z wymaganiami dyrektywy
Wyptacalnosc¢ II (Solvency II) SLOWNIK;

e W obszarze raportowania cyklicznym
raportowaniem objeto spotki battyckie, a system

informacji zarzadczej poszerzono o spotki zalezne
Grupy PZU;

e kontynuowano i rozszerzono zastosowanie zwinnej
metodyki wytwarzania oprogramowania.

5.2 Zarzadzanie kadrami

Stan zatrudnienia

W dniu 8 kwietnia 2015 roku Zarzady PZU i PZU Zycie
ogtosity zamiar przeprowadzenia zwolnien grupowych,
zgodnie z ustawg z dnia 13 marca 2003 roku o
szczegolnych zasadach rozwigzywania z pracownikami
stosunkow pracy z przyczyn niedotyczacych
pracownikdw. Restrukturyzacje przeprowadzono w II
kwartale 2015 roku. Finalnie objeta ona 267 oséb w PZU
i PZU Zycie, w tym redukcja zatrudnienia dotyczyta 134
pracownikéw PZU i PZU Zycie.

Osobom, ktdre byty zwalniane lub ktdre nie przyjety
zaproponowanej zmiany warunkow zatrudnienia
(analogicznie jak podczas wszystkich etapow
restrukturyzacji zatrudnienia tj. w latach 2010-2014)
proponowane byty korzystniejsze warunki odejscia niz
te przewidziane prawem w podobnych sytuacjach.
Wysokos$¢ dodatkowych odpraw byfa uzalezniona od
stazu pracy w Grupie PZU i wysokosci wynagrodzenia
danego pracownika.

Polityka wynagrodzen

Srednioroczne zatrudnienie w PZU w 2015 roku
wyniosto 7,8 tys. pracownikdw w przeliczeniu na petne
etaty.

W 2015 roku PZU kontynuowat dotychczasowg polityke
wynagradzania i zatrudniania, ktora obejmuje wszystkie
wewnetrzne regulacje okreslajgce zasady
wynagradzania dedykowane poszczegdinym grupom
pracownikdw, ktdre ustalane sg zgodnie z powszechnie
obowigzujgcymi przepisami prawa, regulacjami
wewnetrznymi PZU oraz tadem korporacyjnym.

Gtéwne zatozenia polityki wynagradzania PZU:

e nagradzanie i utrzymanie najlepszych pracownikow
poprzez konkurencyjng rynkowo polityke
wynagradzania oraz szkolenia i rozw6j zawodowy;

e planowanie zastepstw na stanowiskach w Grupie
PZU poprzez Sciezki karier i programy rozwojowe
dla pracownikéw i kadry menedzerskiej;

e pozyskiwanie najlepszych pracownikow (w tym
mtodych talentéw) poprzez budowanie wizerunku

preferowanego pracodawcy oraz efektywna
rekrutacje i selekcje;

e wspieranie aktywnosci pozazawodowej
pracownikdéw PZU, w tym poprzez angazowanie ich
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w dziatania CSR Grupy np. wolontariat
pracowniczy.

Skonstruowany system wynagradzania uwzglednia
zarowno specyfike i skale dziatania firmy, jej
poszczegodlnych obszardw funkcjonalnych, jak i praktyki
rynkowe. Cze$¢ zmienna wynagrodzenia ksztattowana w
oparciu o powyzsze czynniki rozni sie w zaleznosci,
ktorej z grup pracownikéw dotyczy. Stosowana polityka
wynagrodzen oparta jest na systemie zarzadzania
wynikami pracy, ocenie kompetencji oraz ciggtym
dostosowywaniu systeméw wynagradzania pracownikow
do nowych warunkdéw. W szczegdlnosci w czesci
zmiennej wynagrodzenia oraz $wiadczen dodatkowych.

Podstawg systemu wynagradzania w Grupie PZU jest
roczna ocena pracownicza, stanowiagca element
nowoczesnego systemu motywowania i nhagradzania
najlepszych. Roczny system oceny kompetencji oraz
kwartalny system nadawania i rozliczania celéw
obejmuje:

e Placimy za wyniki” - nowy system zarzadzania
wynikami pracy - kwartalna ocena realizacji celéow
(dopasowana do poziomu zarzadzania i specyfiki
biznesowej), przy czym, stopien realizacji celow
kwartalnych przektada sie na wysokos¢ premii;

e ,Ocena DNA PZU” — model oceny kompetencji
pracownikow i liderow;

e ,Roczna ocena pracownika” — planowanie rozwoju
pracownika na podstawie analizy realizacji celéw i
oceny kompetengji.

Stosowane w ramach polityki wynagradzania
rozwigzania pozwolity na powigzanie efektywnosci i
poziomu kompetencji z podwyzkami, ofertg rozwojowg i
awansami. Wyposazyto to takze menedzeréw w
narzedzia zarzadzania celami/zadaniami/motywacja
pracownikéw oraz pozwolito identyfikowac i rozwijaé
pracownikéw o wysokich kompetencjach.

Rekrutacja, szkolenia i budowanie wizerunku
preferowanego pracodawcy

W 2015 roku w wykorzystywanej aplikacji HRM (Saba
Enterpise) z sukcesem zostat wdrozony nowy modut

rekrutacyjny. Od tego roku caty proces rekrutacji do
momentu akceptacji wniosku o zatrudnienie, odbywa sie
w przyjaznym Srodowisku aplikacji HRM, ktdéra na
biezaco informuje uczestnikdw procesu o statusie
wnioskéw. Po raz pierwszy w historii rekrutacji w PZU
powstata obszerna i dostepna dla rekruteréw baza
danych, ktéra usprawnia proces zarzadzania
dokumentacjg oraz umozliwia podglad historii aplikacji
kandydatow. Rekruterzy mogg réwniez publikowac
ogtoszenia automatycznie w kilku miejscach i dzieki
temu monitorowac skutecznos¢ poszczegdinych zrodet
pozyskiwania kandydatow. System HRM pozwala im nie
tylko zaoszczedzi¢ czas poswiecany na publikacje
ogtoszen i selekcjonowanie aplikacji, ale takze wptywa
na bezpieczenstwo przechowywanych danych.
Wprowadzona zmiana ma réwniez wptyw na budowanie
pozytywnego wizerunku Grupy PZU jako pracodawcy w
oczach osob sktadajgcych aplikacje do PZU. Jedng z
gtéwnych zalet wdrozenia modutu rekrutacyjnego HRM
z punktu widzenia kandydatow jest biezace
informowanie ich o statusie w projekcie rekrutacyjnym
poprzez powiadomienia mailowe z zaproszeniem na
spotkanie, informacjg o przedtuzeniu rekrutacji lub
podziekowaniem za udziat w procesie.

W PZU obowigzujg takze mechanizmy wejscia i wyjscia
z organizacji. Zatozeniem procesu wdrozenia nowego
pracownika jest budowanie zaangazowania i lojalnosci
w atmosferze otwartosci i wspotpracy. Natomiast kazda
osoba rozstajgca sie z organizacjg za porozumieniem
stron proszona jest o opinie na temat pracy w Grupie
PZU i motywy, dla ktérych zdecydowata sie na zmiane
pracodawcy.

Chcac wesprze¢ pracownikow w podnoszeniu ich
kompetencji potrzebnych na danym stanowisku pracy w
2015 roku zorganizowano:

e program szkolen PLUS (Profesjonalizm - Ludzie -
Umiejetnosci - Szkolenia) - na podstawie oceny
DNA pracownika (model kompetencyjny PZU),
dobierane sg dla niego szkolenia, ktdre majg na
celu jego rozwdj, w obszarach ktére sg jego
stabszg strong. Kazdy program zawiera kilkanascie
modutéw szkoleniowych, rozwijajacych wszystkie
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kompetencje, takie jak np. klient, wynik,
odpowiedzialno$¢, rozwdj, wspodtpraca;

e program Menedzer 2.0, ktdrego celem jest rozwoj
kadry menedzerskiej Sredniego szczebla (ponad
1500 menedzerdw) z zakresu budowania
$wiadomosci menedzerskiej, budowania
zaangazowania zespotu, efektywnosci biznesowej
zespotu oraz umiejetnosci coachingowych
niezbednych w roli menedzera. Kontynuacja i
rozwinieciem szkolen stacjonarnych jest
interaktywna i zgrywalizowana platforma
Inspiratorium Menedzer 2.0, wykorzystujgca
najnowsze trendy zastosowania elementéw i
mechanizmdw znanych z gier w celu wspierania
nawyku samoksztatcenia i pozyskiwania wiedzy
oraz mechanizmdw sieci spotecznosciowych dla
stworzenia interaktywnej przestrzeni wymiany
wiedzy, doSwiadczen, pomystow i inspiracji;

e program Lider 2.0, ktérego celem jest umocnienie
kluczowych menedzeréw w roli wszechstronnych
lideréw. Uczestniczy w nim ponad 300
menedzerow;

e coaching dla najwyzszej kadry menedzerskiej
majgcy na celu indywidualne wsparcie ich rozwoju;

e pozostate formy szkolen — studia podyplomowe i
specjalistyczne formy rozwoju zawodowego, kursy
jezykowe;

o ,Swiadoma siebie” — program rozwojowy dla
kobiet w ramach Stowarzyszenia ,Kobiety PZU".

W 2015 roku kazdy zatrudniony w PZU i PZU Zycie
skorzystat Srednio z 27 godzin szkolen stacjonarnych.

Ponadto, w ramach budowy nowej kultury
organizacyjnej, kontynuowano realizacje trzech
projektow:

e Otwarte PZU - program budujgcy Swiadomos¢
pracownikdw w obszarze otwartosci. Celem
projektu jest budowanie postaw innowacyjnych. W
ramach programu promowane sg: bezposrednia i
prosta komunikacja, dawanie informacji zwrotnej,

wspOtpraca w zespole, partnerskie relacje i
poszukiwanie nowych, innowacyjnych rozwigzan;

e TalentUp — skierowany do specjalistdbw program
talentowy, ktéry ma na celu przygotowanie
pracownikdw do petnienia bardziej
odpowiedzialnych rél w organizaciji;

e SmartUP — skierowany do kierownikdw i
dyrektorow, ktérzy charakteryzujg sie wysokim
potencjatem, program rozwojowy General MBA we
wspdtpracy ze Szkotg Biznesu Politechniki
Warszawskiej.

Zainicjowano projekt coachingu wewnetrznego
dedykowany $redniej kadrze menedzerskiej i
kierownikom projektéw prowadzony przez pracownikéw
z odpowiednim przygotowaniem wywodzgcych sie z
roznych obszaréw biznesowych.

PZU kontynuuje réwniez zakrojone na szerokg skale
dziatania promujgce marke pracodawcy, adresowane do
studentéw i profesjonalistéw. W 2015 roku rozpoczeta
sie kampania rekrutacyjna uThoruj sobie droge na staz,
w efekcie ktorej do firmy dotgczyto w sumie ponad 100
studentow z catej Polski. Wiosenne dziatania
kampanijne firmy zyskaty uznanie jury branzowych
konkursow EB Excellence Award i EB Stars.
Kontynuowano réwniez popularne spotecznosciowe
konkursy Studencki Projekt Roku oraz Inwestycja w
Przysztos¢, dzieki ktorym firma wspiera
najaktywniejszych studentéw oraz najpopularniejsze
projekty akademickie.

Eksperci PZU dzielili sie swojg wiedzg i doswiadczeniem
podczas licznych prezentacji branzowych oraz szkolen
dla studentéw (m.in. Dni Otwartego Biznesu w PZU), a
catos¢ dziatan wizerunkowych jak co roku wspierali
aktywni i kreatywni Ambasadorzy i Doradcy Grupy PZU.

Rok zakonczyta kampania wizerunkowa
#najlepszastrona, wyrdzniona kolejng prestizowg
nagrodq - EBKreator. Jednym z elementdéw docenionej
kampanii jest nowy profil @pzukariera na Instagramie,
ktdry jest juz trzecim — po serwisach Facebook i
LinkedIn — kanatem otwartej komunikacji pracodawcy w
mediach spotecznosciowych.
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5.3 Marketing

W roku 2015 PZU zrealizowat szeroko zasiegowe
kampanie reklamowe, w tym:

Kampania promujgca ubezpieczenie komunikacyjne
OC z ustugg Bezposredniej Likwidacji Szkdd (BLS).
Celem kampanii byto uzmystowienie korzysci z
posiadania ubezpieczenia komunikacyjnego z
ustugg BLS w PZU. Kampania z udziatem Marcina
Dorocinskiego, objeta spoty telewizyjne oraz
dziatania w internecie na tylkospokoj.pl;

Kampania spoteczna Fundadji
PZU ,Kochasz? Powiedz
STOP Wariatom
Drogowym". Jej
gtéwnym celem jest

K O(/’anlél

‘a /(.f Clasem

zwiekszenie
bezpieczenstwa na
drodze poprzez
ksztattowanie
odpowiedzialnych postaw
kierowcow. Jej symbolem stato
sie niebieskie serce, ktore,
podarowane przez osobe bliska, umieszczone w
widocznym miejscu w samochodzie, miato
przypominac kierowcom, aby jechali bezpiecznie.
Realizowany w 2015 roku drugi etap akgji
skoncentrowany byt wokét inicjatywy aktywnych

przej$¢ dla pieszych oraz zwrdcenia uwagi, iz
odpowiedzialno$c¢ za bezpieczenstwo na drodze
ponosi zardowno kierowca, jak i pieszy. Przekaz ten
podkresla hasto ,Kochasz? Uwazaj na pieszych. To
mogaq by¢ Twoi najblizsi”. W 2015 roku PZU
wybudowato aktywne przejscia dla pieszych w 20
miejscowosciach w Polsce;

Kampania Loteria OC. Kampania skierowana byta
do klientéw, ktdrzy majg OC w PZU. W ramach
loterii ufundowano nagrody w postaci 12
samochoddw osobowych i 360 rowerdw.
Dodatkowo, w ramach oferty specjalnej,
posiadacze ubezpieczenia OC w PZU mogli
tankowac taniej na stacjach LOTOS i LOTOS
Optima dzieki kartom rabatowym;

?]NGH na ?amcﬁ/
me':o.i no ")ienjd\‘.

I -

e Kampania Niestraszki. W grudniu ruszyta pierwsza
odstona nowej kampanii PZU ,Niestraszki w
pakiecie”. Jej bohaterami byta pigtka Niestraszkéw
— zabawnych, ale roztropnych postaci, ktére petnig
misje edukacyjng — uczg dzieci zasad
bezpieczenstwa.

W roku 2015 PZU zrealizowat rowniez kampanie
reklamowe o mniejszym zasiegu, m.in.:

o Kampania EMPLOYER BRANDING — celem kampanii
byto promowanie marki pracodawcy. W 2015 roku
miata dwie odstony: edycje wiosenng skierowang do

studentow i absolwentéw w najwiekszych

osrodkach akademickich w Polsce oraz
edycje jesienng skierowang do
profesjonalistéw.

W 2015 roku PZU kontynuowat
wprowadzanie jednolitych standardéw
wizualnych dla biur agentéw wytgcznych,
zaréwno w oznakowaniu jak i w aranzacji wnetrz

lokali. Rozpoczeto proces oznakowania zewnetrznego
multiagentéw. tacznie w 2015 roku oznakowanych
zostato blisko 250 placéwek multiagencyjnych.

Prowadzono state i dtugofalowe dziatania wspierajace
sprzedaz produktéw majgtkowych, dedykowane
agentom PZU i PZU Zycie. Aktywnosci dotyczyty
wsparcia BTL kierowanego do oddziatow i biur agentow.
Zorganizowano mobilne stoisko i zagwarantowano
obecnos¢ PZU na 12 imprezach plenerowych w catej
Polsce. PZU wyposazyt rowniez agentow w materiaty
brandingowe, zapewniajgc obecnos¢ spétki podczas
lokalnych wydarzen realizowanych przez agentéow w
terenie.

PZU wspierat takze kampanie ATL, przeprowadzajgc 4
akcje wyklejenia witryn w oddziatach i biurach agentow.
tacznie wyklejajac blisko 190 witryn w catej Polsce.

W 2015 roku kampanie marketingowe PZU otrzymaty
wiele nagréd, m.in.:
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e KTR (Klub Twércow Reklamy), Platinium Magellan e Nagroda KTR, 2 x Braz — projekt ,Ulubiona
Award — kampania spoteczna ,,Kochasz? Powiedz zabawka” — (kategorie: Loyalty Program&Direct);

STOP Wariatom Drogowym® Fundacji PZU; e Innovation Award 2015 — wyrdznienie za projekt

e Nagroda KTR, Srebro — kampania mieszkaniowa »Ulubiona zabawka” (kategoria: Insight).
PZU z 2014 roku , Telewizor”;
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6 Wyniki finansowe

W rozdziale:

Gtéwne czynniki majgce wptyw na osiggniety wynik finansowy

Sktadka przypisana brutto

Dziatalno$¢ inwestycyjna

Odszkodowania i rezerwy techniczno-ubezpieczeniowe

Koszty akwizycji i administracyjne

Wynik na pozostatych przychodach i kosztach technicznych i operacyjnych
Struktura aktywow i pasywow

Udziat segmentéw branzowych w tworzeniu wyniku PZU

Wskazniki sprawnosci dziatania

WENU AWM
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6 Wyniki finansowe

6.1 Gléwne czynniki majace wplyw na osiagniety

wynik finansowy

W 2015 roku PZU uzyskat wynik techniczny na poziomie
636,3 min zt wobec 564,4 min zt w poprzednim roku
(wzrost 0 12,7%). Zysk netto wynidst 2 248,5 min zt
wobec 2 636,7 min zt w 2014 roku (spadek o 14,7%).
Nie uwzgledniajac dywidendy otrzymanej od PZU Zycie
zysk netto PZU wyniost 558,3 min zt i byt nizszy

0 18,4 min zt w poréwnaniu do 2014 roku.

W ramach poszczegolnych pozycji wyniku netto PZU
odnotowat:

e wzrost skfadki przypisanej brutto do poziomu
8 858,0 min zt, tj. 0 7,2% w poréwnaniu z
poprzednim rokiem gtéwnie w ubezpieczeniach
komunikacyjnych jako efekt wyzszej sprzedazy
ubezpieczen komunikacyjnych oferowanych przez
PZU i objecia programem reasekuracji czynnej
Link4 oraz spétek w krajach battyckich (efekt
eliminowany na poziomie konsolidacji wynikow
Grupy PZU) oraz w ubezpieczeniach rdznych strat
finansowych jako efekt podjecia dtugoterminowej
wspdtpracy z nowym klientem w ramach
reasekuracji czynnej. Po uwzglednieniu udziatu
reasekuratoréw i zmiany stanu rezerw sktadki,
skfadka zarobiona netto wyniosta 7 898,0 min zt i
byta 0 0,1% nizsza niz w 2014 roku;

e nizszy poziom odszkodowan i $wiadczen
ksztattujgcy sie na poziomie 5 036,6 min z, co
oznacza spadek o 3,7% w poréwnaniu z 2014

rokiem. Gldwna zmiane odnotowano w grupie
ubezpieczen odpowiedzialnosci cywilnej w wyniku
nizszego poziomu rezerw na odszkodowania i
$wiadczenia do szkdd z lat ubiegtych. Jednoczesnie
wptyw na poréwnywalnos¢ wynikdéw miato
rozpoznanie w wyniku 2014 roku zwiekszenia
rezerw szkodowych na poczet roszczen o
zados$cuczynienie do szkdd z lat ubiegtych;

nizszy wynik z dziatalnosci inwestycyjnej
0 544,1 min zt gtdwnie w wyniku nizszej dywidendy
od PZU Zycie;

wyzsze koszty akwizycji (wzrost o 48,6 min zt)
Zwigzane gtdwnie ze wzrostem prowizji z
reasekuracji czynnej (efekt zawarcia umow ze
spotkami zaleznymi Grupy) oraz posrednich
kosztow akwizycji (w tym kosztoéw dziatan okoto
sprzedazowych majacych na celu poprawe
efektywnosci sieci sprzedazy). Dodatkowo,
odnotowano wzrost bezposrednich kosztow
akwizycji bedacy konsekwencjg zmiany mix-u
kanatéw sprzedazy (wyzszy udziat kanatu
multiagencyjnego i dealerskiego);

wzrost kosztow administracyjnych do poziomu
753,7 min zt wzgledem 729,1 min zt w 2014 roku
Zwigzany gtownie z rozbudowg i rozpoczeciem
eksploatacji Platformy Everest (docelowego
systemu polisowego dla ubezpieczen
majatkowych), projektami strategicznymi majgcymi
na celu podwyzszenie jakosci obstugi klienta oraz
wdrozeniem nowego modelu funkcjonowania sieci
sprzedazy ubezpieczen korporacyjnych.
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Wynik techniczny PZU w 2015 roku
(w min zt)
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— (24,6) (444)
47) - ——

< © <] Q Q QL ]
= £ ) £ =
g 2 g H g & 8
> [} © < © IS >
IS © = a B £ S
8 N g g9 = g
£ S 1y =5 £ £
8 E = 8 ¥ 8
x % 3 T2 z x
s © g4 a s
= H =R < =
R
= ©
3 g
5 g
°
o
Podstawowe wielkosci rachunku zyskow i strat 2015/2014
2015 2014
w min zt w min zt w %
Skiadki przypisane brutto 8 858,0 8 261,8 596,3 7,2%
Sktadki zarobione netto 7 898,0 7 902,6 4,7) 0,1)%
Odszkodowania i $wiadczenia netto (5 036,6) (5 230,9) 194,2 GB,7)%
w tym odszkodowania i $wiadczenia wyptacone brutto (5 135,2) (4 427,3) (708,0) 16,0%
Koszty akwizycji, w tym prowizje reasekuracyjne (1571,5) (1522,9) (48,6) 3,2%
Koszty administracyjne (753,7) (729,1) (24,6) 3,4%
Wynik techniczny 636,3 564,4 71,9 12,7%
Wynik netto na dziatalnosci inwestycyjnej 2 024,0 2 568,0 (544,1) (21,2)%
Zysk (strata) brutto 24759 2 854,5 (378,6) (13,3)%
Zysk (strata) netto 2 248,5 2 636,7 (388,2) (14,7)%
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6.2 Skladka przypisana brutto

Skiadki

W 2015 roku PZU zebrato sktadki brutto o wartosci
8 858,0 min zt, czyli 0 7,2% wiecej niz w 2014 roku.
Skfadaty sie na nie przede wszystkim:

e skiadki z tytutu ubezpieczen OC komunikacyjnych
stanowigce 31,9% portfela ubezpieczen PZU
(32,1% w poprzednim roku). W 2015 roku wartos¢
ich byta o0 6,6% wyzsza niz w poprzednim roku,
gtéwnie jako efekt wigczenia do programu
reasekuracji czynnej Link4 oraz spétek w krajach
battyckich;

e skitadki z tytutu ubezpieczen AC z udziatem 24,5%
w catosci skfadki przypisanej brutto PZU (czyli o
0,1 p.p. wiecej niz w analogicznym okresie
ubiegtego roku) - wzrost zwigzany z wyzszg liczbg
ubezpieczen;

o skiadki z tytutu ubezpieczen od ognia i szkéd
majatkowych, stanowigce 22,6% portfela sktadki
PZU. W 2015 roku udziat ich spadt o0 0,4%,
natomiast warto$¢ byta wyzsza o 5,2% w stosunku
do poprzedniego roku — efekt pozyskania kilku
duzych klientéw oraz zawarcia uméw na okres
dtuzszy niz jeden rok;

e sktadki z tytutu ubezpieczen NNW i pozostatych,
ktérych udziat wynosit 13,0% (wzrost 0 1,8 p.p. w
stosunku do 2014 roku). W ramach tej kategorii
ubezpieczen zanotowano wzrost warto$¢
ubezpieczen réznych strat finansowych w wyniku
podjecia dtugoterminowej wspdtpracy z nowym
klientem w ramach obligatoryjnej kwotowej umowy
reasekuracji czynnej.

Struktura sktadki przypisanej brutto PZU
(w %)

m Ubezpieczenia NNW i pozostate

m Ubezpieczenia OC i pozostate

Ubezpieczenia od ognia i szkod
majatkowych

m Ubezpieczenia AC

Ubezpieczenia komunikacyjne OC

2014 2015

6.3 Dziatalnos¢ inwestycyjna

W roku 2015 dziatalnos¢ lokacyjna PZU koncentrowata
sie na zachowaniu dywersyfikacji portfela lokat przy
optymalizacji rentownosci dziatalnosci lokacyjnej.

W 2015 roku wynik netto na dziatalnosci inwestycyjnej
PZU wg PSR wynidst 2 024,0 min zt wobec

2 568,0 min zt w 2014 roku (spadek o 21,2%). Po
wylaczeniu wptywu dywidendy otrzymanej z PZU Zycie
wynik netto na dziatalnosci inwestycyjnej wyniost
333,8 min zt wobec 508,0 min zt w poprzednim roku.
Do spadku wyniku przyczynity sie gtéwnie nastepujace
czynniki:

e nizsza warto$¢ dywidendy otrzymanej z PZU Zycie;

e gorsze wyniki na instrumentach pochodnych, ktére
nabywane sg gtdwnie w celach handlowych na
potrzeby odpowiedniego zarzadzania ryzykiem
w ramach portfeli inwestycyjnych;

e gorsze wyniki na instrumentach walutowych niz
w 2014 roku.

Powyzsze czynniki zostaly w pewnej mierze
skompensowane wptywem zdarzenia jednorazowego
zwigzanego z uzyskaniem wyniku w wysokosci

58,8 min zt na sprzedazy akgcji PZU Lietuva.

Transakcja sprzedazy PZU Lietuva byta elementem
ekspansji na kraje battyckie rozpoczetej w 2014 roku.
Jednoczesnie w ramach tych dziatan dokonano
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przeniesienia oddziatéw PZU Lietuva do spotek AAS
Balta oraz Lietuvos Draudimas, co przyczynito sie do
wzrostu wyceny tych jednostek poprzez kapitat

z aktualizacji wyceny.

Na koniec 2015 roku wartos¢ portfela lokat PZU
wynosita 32 356,0 min zt wobec 31 030,9 min zt na
koniec 2014 roku.

Struktura aktywéw finansowych (w %)%

Pozostate

m Nieruchomosci oraz fundusze
nieruchomosci

m Inne dtuzne papiery
wartosciowe (nieskarbowe) i
pozyczki

m Depozyty bankowe i
transakcje warunkowe

m Dhuzne papiery wartoéciowe
emitowane, poreczone lub
gwarantowane przez rzady
panstw

B Lokaty w jednostkach
podporzadkowanych,
pozostale akcje i udziaty

m Jednostki uczestnictwa i
certyfikaty inwestycyjne w
funduszach inwestycyjnych (z
wylgczeniem funduszy
nieruchomosci)

2014

2015

Najwiekszg czes¢ portfela lokat PZU stanowity jednostki
uczestnictwa i certyfikaty inwestycyjne w funduszach
inwestycyjnych zarzadzanych przez TFI PZU

(z wytaczeniem funduszy nieruchomosci). Portfele
funduszy obejmowaty gtéwnie obligacje skarbowe
wyceniane w wartosci godziwej oraz obligacje
nieskarbowe i akcje notowane, przy czym w ciggu

2015 roku istotnemu zwiekszeniu ulegt udziat obligacji
nieskarbowych kosztem udziatu akgji notowanych

8 Poszczegdlne kategorie lokat prezentowane z wytaczeniem portfeli funduszy
inwestycyjnych prezentowanych w wydzielonej linii.

w zwigzku ze zmiang alokacji aktywow w portfelach
funduszy TFI PZU pomiedzy PZU a PZU Zycie.

Istotng czes¢ portfela lokat PZU stanowity lokaty

w jednostkach podporzadkowanych oraz pozostate
akcje i udziaty utrzymywane bezposrednio na bilansie,
ktorych udziat wynidst 24,9% wobec 20,9% na koniec
2014 roku. Gtéwng przyczyng tego wzrostu byto nabycie
w 2015 roku akgcji Alior Banku. Najwiekszy udziat w tej
klasie lokat stanowity akcje PZU Zycie.

Na dzien 31 grudnia 2015 roku udziat dtuznych
papierdw wartosciowych emitowanych, poreczonych lub
gwarantowanych przez rzady panstw utrzymywanych
bezposrednio na bilansie zmalat do 19,9% z 21,6%

W zwigzku z ograniczonym poziomem reinwestycji ze
wzgledu na niski poziom stop procentowych.

W roku 2015 PZU nie stosowat rachunkowosci
zabezpieczen.

6.4 Odszkodowania i rezerwy techniczno-

ubezpieczeniowe

W 2015 roku wartos¢ netto odszkodowan i $wiadczen
oraz przyrostu stanu rezerw PZU wyniosta 5 036,6 min
zt. W stosunku do 2014 roku wartos¢ odszkodowarn
facznie ze zmiang stanu rezerw byta nizsza o 3,7%. Do
zmiany wartosci odszkodowan i $wiadczen netto
przyczynity sie nastepujace czynniki:

e nizsza szkodowos$¢ w grupie ubezpieczen
odpowiedzialnosci cywilnej bedaca efektem
nizszego poziomu rezerw na odszkodowania i
$wiadczenia do szkdd z lat ubiegtych;

e nizszy poziom szkéd w grupie ubezpieczen rolnych i
majatkowych (w tym szkdd o charakterze
masowym);

e nizsza szkodowos¢ portfela ubezpieczen
komunikacyjnych jako wypadkowa dwdch
czynnikéw:

«  zwiekszenia rezerw szkodowych na poczet
roszczen o zadoscuczynienie do szkéd z lat
ubiegtych w 2014 roku;

+ negatywnego wptywu wyzszej Sredniej wyptaty
i wzrostu liczby szkdd zgtoszonych w 2015 roku
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(konsekwencja trwajgcej od 2013 roku silnej
presji cenowej).

6.5 Koszty akwizycji i administracyjne

W 2015 roku koszty akwizycji bez prowizji
reasekuracyjnych wyniosty 1 572,3 min zt

i wzrosty o0 4,0% w stosunku do poziomu z 2014 roku.
Przyrost ten wynikat gtéwnie ze wzrostu prowizji z
reasekuracji czynnej (efekt zawarcia umow reasekuracji
czynnej ze spotkami Grupy) oraz posrednich kosztow
akwizycji, w tym kosztow dziatan okoto sprzedazowych
majacych na celu poprawe efektywnosci sieci sprzedazy.
Dodatkowo, odnotowano wzrost bezposrednich kosztéw
akwizycji bedacy konsekwencjg zmiany mix-u kanatow
sprzedazy (wyzszy udziat kanatu multiagencyjnego i
dealerskiego).

Koszty administracyjne PZU w 2015 roku uksztattowaty
sie na poziomie 753,7 min z, czyli byty o 3,4% wyzsze
w relacji do poprzedniego roku. Na ich poziom wptynety
gtéwnie rozbudowa i rozpoczecie eksploatacji Platformy
Everest (docelowego systemu polisowego dla
ubezpieczen majatkowych) oraz projekty strategiczne
majace na celu podwyzszenie jakosci obstugi klienta, w
tym wdrozenie nowego modelu funkcjonowania sieci
sprzedazy ubezpieczen korporacyjnych.

6.6 Wynik na pozostatych przychodach i kosztach

technicznych i operacyjnych

Saldo pozostatych przychoddw i kosztow technicznych w
2015 roku byto ujemne i wyniosto 113,4 min zt.
Wzgledem roku 2014 zanotowano gorszy wynik o

1,1 min zt, m.in. w wyniku zmiany wartosci odpiséw
aktualizujgcych wartos¢ naleznosci.

W 2015 roku saldo pozostatych przychodow i kosztow
operacyjnych bylo dodatnie i wynosito 19,3 min z
wobec ujemnego w 2014 roku na poziomie

74,0 min zt. Poczawszy od potowy 2014 roku saldo
pozostatych kosztéw operacyjnych byto obcigzone
kosztami odsetek oraz zmiang wyceny z tytutu réznic
kursowych od pozyczki zaciggnietej od PZU Finance AB
na tgczng kwote 850 min euro (500 min euro w lipcu
2014 roku oraz 350 min euro w pazdzierniku 2015
roku). W 2015 koszty odsetek i réznic kursowych od

otrzymanej pozyczki PZU Finance AB (publ.) wyniosty
49,7 min Z, tj. byty nizsze o 34,7% w stosunku do 2014
roku jako efekt nizszych réznic kursowych.

6.7 Struktura aktywow i pasywow

W dniu 31 grudnia 2015 roku suma bilansowa PZU
wynosita 36 358,4 min zt i byta o0 5,0% wyzsza w
poréwnaniu ze stanem na koniec 2014 roku.

Aktywa

Gtéwnym elementem aktywdéw PZU byly lokaty
osiggajac tgczng wartos$¢ 32 356,0 min zt (wzrost o
4,3% w poréwnaniu do stanu na koniec 2014 roku), co
stanowito 89,0% sumy bilansowej PZU, wobec 89,6%
na koniec poprzedniego roku. Z wyfgczeniem lokat

w jednostkach podporzagdkowanych poziom ten byt
nizszy o 1,0%. Gtéwng przyczyng wzrostu wartosci lokat
w jednostkach podporzadkowanych byto nabycie w
2015 roku akgji Alior Banku.

Struktura aktywow PZU (w %)

2,0 4,5
0,1

0,2 m pozostate aktywa

m Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

Naleznosci

H Lokaty

H Aktywa trwate (wartosci niematerialne i
prawne, wartos¢ firmy, rzeczowe aktywa
trwate)

31.12.2014

31.12.2015

Naleznosci PZU, uksztattowaty sie na poziomie

1 801,9 min zt i stanowity 5,0% aktywdw. Dla
poréwnania, na koniec 2014 roku wynosity

2 437,8 min zt (7,1% aktywdéw PZU). Wptyw na
porownywalnos¢ stanu naleznosci miato rozpoznanie w
wynikach 2014 roku naleznosci od PZU Zycie z tytutu
zaliczki na poczet dywidendy w kwocie 730 min zt.

Aktywa trwate w postaci wartosci niematerialnych
i prawnych, wartosci firmy oraz rzeczowych aktywow
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trwaltych zostaty wykazane w bilansie w wysokosci
493,1 min zt. Stanowity one 1,3% aktywow.

Na dzien 31 grudnia 2015 roku PZU posiadat 65,1 min zt
$rodkow pienieznych (0,2% aktywow). Rok wczesniej
wartos¢ ich uksztattowata sie na poziomie 47,0 min zt.

Pasywa

Pozycje pozabilansowe

Na koniec 2015 roku gtéwnym sktadnikiem pasywow
PZU byty rezerwy techniczno-ubezpieczeniowe.
Osiggnety one wartos¢ 17 540,5 min zt, co stanowito
48,2% pasywow. Ich udziat w bilansie byt na zblizonym
poziomie jak w roku ubiegtym natomiast warto$ciowo
wzrosty 0 679,3 min zt, w szczegdlnosci ze wzgledu na
wyzsze rezerwy sktadek w grupie ubezpieczen
komunikacyjnych i finansowych.

Struktura pasywow PZU (w %)

Pozostate pasywa

Zobowigzania

48,7 48,2

Rezerwy techniczno
ubezpieczeniowe

m Kapitaly wtasne

31.12.2014 31.12.2015

Na koniec 2015 roku kapitaty wiasne osiggnety wartosc¢
12 378,7 min zt i stanowity 34,0% pasywow (spadek o
1,6 p.p.).

Saldo pozostatych zobowigzan i funduszy specjalnych na
koniec roku 2015 wyniosto 5 109,8 min zt co stanowi
14,1 % pasywdéw PZU. Wartosciowo saldo wzrosto o
11,1% w poréwnaniu do roku ubiegtego.

Rachunek przeptywow pienieznych

Naleznosci warunkowe wyniosty 30 527,5 min zt wzrosty
0 20 681,5 min zt w poréwnaniu z rokiem ubiegtym.
Sktadaty sie na nie m.in:

e naleznosci z tytutu zabezpieczen pozyczek,
gwarancji itp. na taczng kwote 18 868,8 min zt
(wzrost salda o 17 651,1 min zt w poréwnaniu do
stanu na koniec roku ubiegtego);

e weksle z tytutu udzielonych gwarancji
ubezpieczeniowych w kwocie 7 683,0 min zt
(spadek o 109,7 min zt w poréwnaniu do salda na
koniec 2014 roku) oraz

e poreczenia oraz gwarancje bankowe (wadialne i
nalezytego wykonania umowy) wymagane w
postepowaniach przetargowych na ustugi
ubezpieczeniowe w kwocie 12,4 min zt.

Saldo zobowigzan warunkowych wzrosto o

2 291,7 min zt wzgledem roku ubiegtego. Wzrosty
zanotowano gtéwnie w pozycji udzielonych gwarancji i
poreczen, gdzie wykazano m.in. gwarancje udzielong
spotce zaleznej PZU Finance AB. Gwarancja obejmuje
cato$¢ zobowigzan emitenta wynikajgcych z emis;ji
obligacji w lipcu 2014 roku oraz w pazdzierniku

2015 roku. Zgodnie z warunkami emisji termin
zapadalnosci obligacji, a tym samym gwaranciji,
wyznaczono na lipiec 2019 roku.

Zaciagniete i udzielone kredyty i pozyczki

Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej na
koniec 2015 roku osiggnety wartos¢ 379,8 min zt i
zmalaty o 424,3 min zt w poréwnaniu do ubiegtego
roku.

Na koniec 2015 wskaznik zadtuzenia PZU wzrdst do
poziomu 22,6%°.

Dnia 19 pazdziernika 2015 roku Emitent zaciggnat
pozyczke od PZU Finance AB (publ) o tgcznej wartosci
wynoszacej 350 min euro i stopie procentowej 1,425%
w skali roku. Pozyczka ma zostac sptacona w dniu 28
czerwca 2019 roku. Pozyczka zostata zawarta na
warunkach rynkowych.

° wskaznik zadtuzenia liczony jako Zobowigzania z tytutu pobranych pozyczek/(Kapitat
wiasny + Zobowigzania z tytutu pobranych pozyczek)
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Dnia 23 marca 2015 roku PZU udzielit limitu na
pozyczke PZU Zdrowie na kwote nie wiekszg niz

200 min zt. Pierwsza transza pozyczki w wysokosci

90 min zt zostata uruchomiona 26 marca 2015 roku, a
druga transza w wysokosci 40 min zt zostata
uruchomiona 29 wrzesnia 2015 roku. Pozyczka jest
nieoprocentowana. Sptata ma nastepowac w 120
réwnych ratach, nie pdzniej niz do 31 grudnia 2030
roku.

6.8 Udziat segmentow branzowych w tworzeniu
wyniku PZU

Na potrzeby zarzadzania PZU, zostaty wyodrebnione
nastepujgce segmenty branzowe:

e ubezpieczenia korporacyjne (osobowe
i majgtkowe). Segment ten obejmuje szeroki
zakres produktéw ubezpieczern majatkowych,
odpowiedzialnosci cywilnej i komunikacyjnych,
dostosowanych do potrzeb klienta i z indywidualng
wyceng ryzyka oferowanych przez PZU duzym
podmiotom gospodarczym;

e ubezpieczenia masowe (osobowe i majatkowe).
Sktadajq sie na niego produkty ubezpieczen
majatkowych, wypadkowych, odpowiedzialnosci
cywilnej i komunikacyjnych. PZU $wiadczy je
klientom indywidualnym oraz podmiotom z sektora
matych i Srednich firm.

Ubezpieczenia korporacyjne

W 2015 roku wynik techniczny segmentu ubezpieczen
korporacyjnych osiggnat poziom 227,0 min z, czyli o
106,5% wiecej niz w poprzednim roku.

Poziom wyniku tego segmentu w 2015 roku
ksztattowaty nastepujace czynniki:

e skiadka zarobiona na poziomie zblizonym do roku
ubiegtego (spadek o 0,1%) przy jednoczesnym
spadku sktadki przypisanej brutto o0 2,0% w
stosunku do 2014 roku. W 2015 roku spadta
sprzedaz gtéwnie w grupie ubezpieczen
odpowiedzialnosci cywilnej (spadek o 88,2 min zt)
jako efekt finalizacji w grudniu 2014 roku kilku
duzych przetargéw prowadzonych przez podmioty

medyczne (bez wptywu na poziom sktadki
zarobionej 2014 roku) oraz w grupie ubezpieczen
Casco pojazdéw szynowych (-13,7 min zt) i
gwarancji (-9,9 min zt). Spadek sktadki przypisanej
czesciowo skompensowany przez wzrost sprzedazy
w grupie ubezpieczen AC jako efekt wzrostu liczby
ubezpieczen oraz w grupie ubezpieczen od ognia i
innych szkdd rzeczowych (+7,1%) w wyniku
pozyskania kilku strategicznych klientéw i zawarcia
kontraktéw na okres dtuzszy niz jeden rok;

nizsza wartos¢ odszkodowan i $wiadczen netto o
11,7% w poréwnaniu do poprzedniego roku, co
przy spadku sktadki zarobionej netto o0 0,1%
oznacza poprawe wskaznika szkodowosci o 7,6 p.p.

Wynik techniczny segmentu
korporacyjnego (w min zt)

21,5 0,3 (15,6)

121

1,2)

Pozostate

Wynik techniczny
2014
Sktadka zarobiona
Odszkodowania i
$wiadczenia netto
Koszty akwizycji, w
tym prowizje
reasekuracyjne

Koszty
administracyjne
Wynik techniczny
2015

Spadek odnotowano gtéwnie w grupie ubezpieczen
odpowiedzialnosci cywilnej (nizszy poziom rezerw na
szkody z lat ubiegtych) oraz ubezpieczen szkdd
powodowanych zywiotami (nizsza szkodowosc). Efekt
czesciowo zniwelowany wzrostem odszkodowan i
$wiadczen w grupie ubezpieczen komunikacyjnych
(+11,2% r/r) jako konsekwencja wyzszej Sredniej
wyptaty oraz wzrostu liczby szkdd zgtoszonych;

nizsze koszty akwizycji 0 21,5 min zt tj. 7,4% w
poréwnaniu do 2014 roku wynikaty gtéwnie z
wyzszego poziomu odroczenia kosztéw w czasie,
cze$ciowo kompensowanych wzrostem prowizji z
reasekuracji czynnej oraz posrednich kosztow
akwizycji;
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e koszty administracyjne na poziomie zblizonym do
roku ubiegtego (spadek o 0,2%). Poziom kosztow
w 2015 roku byt ksztattowany m.in. wdrozeniem
zmian w zarzadzaniu relacjami z klientem, w
szczegdblnosci wdrozeniem nowego modelu
funkcjonowania sieci sprzedazy ubezpieczen
korporacyjnych.

Ubezpieczenia masowe

W 2015 roku wynik techniczny w segmencie
ubezpieczen masowych wyniost 409,3 min zt (spadek o
9,9% w stosunku do poprzedniego roku).

Wynik ten ksztattowaty nastepujgce czynniki:

e skiadka zarobiona na poziomie 6 442,9 min zt
(spadek o 0,1%). Jednoczesnie sktadka przypisana
brutto wzrosta 0 9,8% w stosunku do roku
ubiegtego gtéwnie w grupie ubezpieczen
komunikacyjnych (+7,2%). Wyzszg skfadke
odnotowano réwniez w grupie ubezpieczen réznych
strat finansowych (efekt podjecia dtugoterminowej
wspdtpracy z nowym klientem na zasadach
obligatoryjnej kwotowej umowy reasekuracji
czynnej) oraz ubezpieczen obejmujacych szkody
powodowane zywiotami (+8,1%). Dodatkowo na
wzrost sktadki wptyw miato objecie programem
reasekuracji czynnej Link4 oraz spotek w krajach
battyckich (efekt eliminowany na poziomie
konsolidacji wynikéw Grupy PZU);

e odszkodowania i $wiadczenia netto uksztattowaty
sie na poziomie 4 191,5 min z, tj. spadty 0 1,9% w
relacji do 2014 roku, gtéwnie przez nizszy poziom
odszkodowan w grupie ubezpieczen OC
komunikacyjnych (rozpoznanie w wyniku 2014 roku
zwiekszenia rezerw na roszczenia o
zado$c¢uczynienie do szkdd z lat ubiegtych) oraz
rolnych (nizszy poziom szkdd o charakterze
masowym). Réwnoczes$nie odnotowano wzrost
odszkodowan i $wiadczen w grupie ubezpieczen AC
komunikacyjnych (+13,5 % r/r) w wyniku m.in.
wyzszej dynamiki szkéd zgtoszonych i
wypfaconych;

koszty akwizycji zamknety sie kwota

1 303,7 min z, czyli byty wyzsze 0 5,7% w
poréwnaniu do poniesionych w roku ubiegtym.
Wozrosty przede wszystkim prowizje z reasekuracji
czynnej (efekt zawarcia umdw reasekuracji czynnej
ze spotkami Grupy) oraz posrednie koszty akwizyciji
(w tym kosztow dziatan okoto sprzedazowych
majacych na celu poprawe efektywnosci sieci
sprzedazy). Dodatkowo, odnotowano wzrost
bezposrednich kosztéw akwizycji bedacy
konsekwencjg zmiany mix-u kanatéw sprzedazy
(wyzszy udziat kanatu multiagencyjnego i
dealerskiego);

koszty administracyjne, ktore wyniosty 629,4 min zt
i wzrosty 0 4,1% w relacji do 2014 roku. Wyzsze
koszty zwigzane byly z rozbudowg i rozpoczeciem
eksploatacji Platformy Everest (docelowego
systemu polisowego dla ubezpieczen majgtkowych)
oraz projektami strategicznymi majgcymi na celu
podwyzszenie jakosci obstugi klienta w biurach
agentow wytgcznych oraz rozwoj kanatow
dystrybucji.

Wynik techniczny segmentu masowego
(w min zt)
82,1 (70,1)

S - 249) (28,9)

Skfadka zarobiona
Odszkodowania i
$wiadczenia netto
Koszty administracyjne
Pozostate

Wynik techniczny 2015

Wynik techniczny 2014
prowizje reasekuracyjne

Koszty akwizycji, w tym

6.9 Wskazniki sprawnosci dziatania

W 2015 roku PZU osiggnat zwrot z kapitatow wtasnych
na poziomie 18,2%. Wskaznik ROE byt nizszy o 3,2 p.p.
niz w poprzednim roku.

W latach 2013-2015 stopa zwrotu z kapitatu (ROE)
wynosita srednio blisko 26,4%.
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Jednym z podstawowych miernikow efektywnosci

i sprawnosci dziatania firmy ubezpieczeniowej jest
wskaznik mieszany COR (ang. Combined Ratio), ktéry w
PZU utrzymuje sie ostatnich latach na poziomie
$wiadczgcym o wysokiej rentownosci.

Wskazniki sprawnosci dziatania zostaty zaprezentowane
W ZALACZNIK.

SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIALALNOSCI POWSZECHNEGO ZAKEADU UBEZPIECZEN SPOLKI AKCYINE] W 2015 ROKU
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Podstawowe wskazniki efektywnosci PZU

2015

2014

2013

2012

2011

Rentownos¢ kapitatow (ROE)
(uroczniony zysk netto / sredni stan kapitatow wiasnych)
x 100%

Rentownos¢ aktywow (ROA)
(uroczniony zysk netto / sredni stan aktywow) x 100%

Wskaznik kosztow administracyjnych

(koszty administracyjne/sktadka zarobiona na udziale
witasnym)

Rentownos¢ sprzedazy

(wynik finansowy netto/sktadka przypisana brutto) x100%

Wskazniki sprawnosci dziatania

18,2%

6,3%

9,5%

25,4%

2015

21,4%

8,1%

9,2%

31,9%

2014

39,7%

17,0%

8,2%

61,7%

2013

20,5%

9,0%

8,2%

30,5%

2012

21,8%

9,6%

8,0%

31,3%

2011

1 Wskaznik odszkodowan i $wiadczen brutto (prosty)

(odszkodowania i swiadczenia brutto wraz ze zmiang
stanu rezerwy/sktadka przypisana brutto) x 100%
Wskaznik odszkodowan i $wiadczen na udziale
wilasnym

(odszkodowania i swiadczenia netto /sktadka
zarobiona na udziale wtasnym) x 100%

3 Wskaznik kosztéw dziatalnosci ubezpieczeniowej

(koszty dziatalnosci ubezpieczeniowej/sktadka
zarobiona na udziale wtasnym) x 100%

4 Wskaznik kosztow akwizycji*

(koszty akwizycji/sktadka zarobiona na udziale
wiasnym)

x 100%

5 Wskaznik kosztow administracyjnych

(koszty administracyjne/sktadka zarobiona na
udziale wtasnym) x 100%

6 Wskaznik mieszany (COR)

(odszkodowania i Swiadczenia netto + koszty
aziatalnosci ubezpieczeniowej / sktadka zarobiona na
udziale wtasnym)

x 100%

* po uwzglednieniu otrzymanych prowizji
reasekuracyjnych

61,2%

63,8%

29,4%

19,9%

9,5%

93,2%

65,5%

66,2%

28,5%

19,3%

9,2%

94,7%

61,2%

62,2%

25,0%

16,9%

8,2%

87,3%

66,4%

66,1%

26,2%

18,1%

8,2%

92,3%

66,7%

68,1%

26,8%

18,8%

8,0%

94,9%
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/ Zarzadzanie ryzykiem

W rozdziale:

1. Zarzadzanie ryzykiem
2. Dziatalnosc¢ reasekuracyjna
3. Zarzadzanie kapitatem

SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIALALNOSCI POWSZECHNEGO ZAKLADU UBEZPIECZEN SPOLKI AKCYINEJ W 2015 ROKU
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7.1 Zarzadzanie ryzykiem

Zarzadzanie ryzykiem w PZU ma na celu:

e podniesienie wartosci PZU poprzez aktywne i
$wiadome zmiany wielkosci przyjmowanego ryzyka;

e zapobieganie przyjmowania ryzyka na poziomie,
ktory mégtby zagrozic stabilnosci finansowej PZU.

Zarzadzanie ryzykiem PZU jest zintegrowane na
poziomie catej Grupy PZU.

Zarzadzanie ryzykiem w Grupie PZU jest oparte na
analizie ryzyka we wszystkich procesach

oraz jednostkach i jest ono integralng czescig procesu
zarzadzania.

Gtowne elementy zintegrowanego systemu zarzadzania
ryzykiem s3 spdjne dla wszystkich spétek Grupy PZU i
wdrozone tak by zapewni¢ realizacje planéw
strategicznych poszczegdinych spotek jak i celéw
biznesowych catej Grupy PZU.

Nalezg do nich m.in.:

e systemy limitdw i ograniczen akceptowalnego
poziomu ryzyka, w tym poziom apetytu na ryzyko;

e procesy obejmujace identyfikacje, pomiar i ocene,
monitorowanie i kontrolowanie, raportowanie oraz
dziatania zarzadcze dotyczgce poszczegdlnych

ryzyk;

e struktura organizacyjna zarzadzania ryzykiem,
w ktorej kluczowa role odgrywaija Zarzady i Rady
Nadzorcze spdtek oraz dedykowane Komitety.

System zarzadzania ryzykiem w Grupie PZU oparty jest
na:

e strukturze organizacyjnej — obejmujgcej podziat
kompetencji i zadan realizowanych przez organy
statutowe, komitety oraz jednostki i komorki
organizacyjne w procesie zarzadzania ryzykiem;

e procesie zarzadzania ryzykiem w tym metodach
identyfikacji, pomiaru i oceny, monitorowania
i kontrolowania, raportowania ryzyka
oraz podejmowania dziatan zarzadczych.

Spodjna struktura organizacyjna systemu zarzadzania
ryzykiem w Grupie PZU to cztery poziomy
kompetencyjne wyodrebnione w poszczegdinych
spotkach.,

Trzy pierwsze obejmuja:

e Rade Nadzorcza, ktéra sprawuje nadzor nad
procesem zarzgdzania ryzykiem oraz ocenia
adekwatno$¢ i skutecznos¢ tego procesu w ramach
decyzji okres$lonych w statucie danej spotki
i regulaminem Rady Nadzorczej oraz za
posrednictwem powotanego Komitetu Audytu;

e Zarzad, ktory organizuje i zapewnia dziatanie
systemu zarzadzania ryzykiem poprzez uchwalanie
strategii, polityk, wyznaczanie apetytu na ryzyko,
okreslenie profilu ryzyka i okreSlenie tolerancji na
poszczegodlne kategorie ryzyka;

e Komitety, ktore podejmujg decyzje dotyczace
ograniczania poziomu poszczegdlnych ryzyk do ram
wyznaczonych przez apetyt na ryzyko. Komitety
przyjmujg procedury i metodyki zwigzane z
ograniczaniem poszczegoélnych ryzyk, a takze
akceptuja limity ograniczajgce poszczegdine
rodzaje ryzyka.

Czwarty poziom kompetencyjny dotyczy dziatan
operacyjnych i podzielony jest pomiedzy trzy linie
obrony:

e pierwsza linia obrony — obejmuje biezgce
zarzadzanie ryzykiem na poziomie jednostek
i komorek organizacyjnych spotek oraz
podejmowanie decyzji w ramach procesu
zarzadzania ryzykiem;

e druga linia obrony — obejmuje zarzadzanie
ryzykiem poprzez wyspecjalizowane komorki
zajmujace sie identyfikacja, monitorowaniem
i raportowaniem o ryzyku oraz kontrolg limitow;

e trzecia linia obrony — obejmuje audyt wewnetrzny,
ktory przeprowadza niezalezne audyty elementéw
systemu zarzadzania ryzykiem oraz czynnosci
kontrolnych wbudowanych w dziatalnos¢.
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Ponizszy schemat obrazuje strukture organizacyjng
systemu zarzadzania ryzykiem w kazdej spdtce
ubezpieczeniowej Grupy PZU.

Szczegotowe informacje dotyczace systemu zarzadzania
ryzykiem, apetytu na ryzyko, procesu zarzadzania

Rada Nadzorcza sprawuje nadzér
nad procesem zarzadzania ryzykiem
oraz ocenia adekwatnosc¢

i skutecznos¢ tego procesu

w ramach decyzji

okreslonych w statucie spotki

i regulaminie Rady Nadzorczej

Zarzad organizuje i zapewnia

dziatanie systemu zarzadzania ryzykiem
poprzez przyjecie strategii, polityk,
wyznaczanie apetytu na ryzyko

i okreslenie tolerancji na poszczegdlne

kategorie ryzyk.

KOMITETY:

e Zarzadzania Aktywami i Pasywami (KZAP)
® Ryzyka Kredytowego (KRK)

I linia obrony

7.2 Dziatalnos¢ reasekuracyjna

Ochrona reasekuracyjna w ramach PZU zabezpiecza
dziatalno$¢ ubezpieczeniowaq, ograniczajac skutki
wystapienia zjawisk o charakterze katastroficznym,
mogacych w negatywny sposdb wptynaé na sytuacje

RADA 0 KOMITET
NADZORCZA AUDYTU

Komitety podejmuja decyzje

dotyczace ograniczenia poziomu

poszczegolnych ryzyk do ram

wyznaczonych przez apetyt

na ryzyko. Komitety przyjmuja

procedury i metodyki zwigzane

z ograniczeniem poszczegolnych

ryzyk, a takze akceptujg limity
ograniczajace poszczegdlne

rodzaje ryzyk.

III linia obrony

m.in. zarzadzanie

Jednostki organizacyjne

ryzykiem,
compliance,

Audyt wewnetrzny

bezpieczenstwo

Wyspecjalizowane komérki Niezalezne audyty
Biezace zarzadzanie - identyfikacja ryzyka, elementow systemu
ryzykiem monitorowanie zarzadzania ryzykiem
i raportowanie

ryzykiem zostaty zaprezentowane w Sprawozdaniu z
dziatalnosci Grupy PZU w rozdziale 7.

WWW.PZU.PL/RELACIJE-INWESTORSKIE/RAPORTY-
OKRESOWE-BIEZACE/OKRESOWE

finansowg zaktadow ubezpieczen. Zadanie to
realizowano poprzez reasekuracyjne umowy
obligatoryjne wraz z uzupetniajaca je reasekuracja
fakultatywna.
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Na bazie zawartych umoéw reasekuracyjnych PZU
ogranicza swoje ryzyko przed szkodami o charakterze
katastroficznym (np. powddz, huragan) m.in. poprzez
katastroficzng nieproporcjonalng umowe nadwyzki
szkdd oraz przed skutkami duzych pojedynczych szkdd
w ramach umdw reasekuracji nieproporcjonalnej
chronigcej portfele ubezpieczen majgtkowych,
technicznych, morskich, lotniczych, odpowiedzialnosci
cywilnej i odpowiedzialnosci cywilnej z ubezpieczen
komunikacyjnych.

Skitadka reasekuracyjna

z umow obligatoryjnych PZU wedtug ratingu
Standard & Poor's

2%

BBB

60%

AA

Ograniczenie ryzyka PZU jest realizowane takze poprzez
reasekuracje portfela ubezpieczen finansowych.

Do gtéwnych partneréw udzielajacych PZU
obligatoryjnej ochrony reasekuracyjnej w roku 2015
nalezg Swiss Re, Hannover Re, Munich Re, Scor oraz
Lloyd’s. Partnerzy reasekuracyjni PZU posiadajg wysokie
oceny ratingowe wedtug agencji S&P/AM Best, co
zapewnia spotce pewnos¢ dobrej pozycji finansowej
reasekuratora.

Dziatalno$¢ PZU w zakresie reasekuracji czynnej
obejmuje pozostate spotki ubezpieczeniowe Grupy PZU.
Dalsze zaangazowanie w ochrone spotek battyckich oraz
Link4 spowodowato wzrost przypisu sktadki z tego
tytutu. Ponadto, PZU pozyskuje sktadke przypisang

Wyliczenie srodkéw wiasnych na

brutto z reasekuracji czynnej w ramach dziatalnosci na
rynku krajowym i zagranicznym, gtéwnie poprzez
reasekuracje fakultatywna.

7.3 Zarzadzenie kapitatem

W kontekscie wymogow kapitatowych, do konca 2015
roku obowigzywat w Unii Europejskiej tzw. system
Solvency I (Wyptacalno$¢ I) sLowNIK.

Z kolei, z dniem 1 stycznia 2016 roku wprowadzono
nowy system dotyczgcy wymogow kapitatowych,
Solvency II (Wyptacalnos¢ II), w polskim systemie
prawnym Ustawg z dnia 11 wrzesnia 2015 roku o

dziatalno$ci ubezpieczeniowej. REGULACIE DOTYCZACE
RYNKU UBEZPIECZEN W POLSCE ROZ. 2.3

PZU posiada solidng baze kapitatowg znacznie
przewyzszajac wymogi kapitatowe zaréwno wedtug
Solvency I jak i Solvency II.

Na koniec 2015 roku wskaznik pokrycia marginesu
wyptacalnosci wg. Solvency I wynidst 550,4% a
wskaznik pokrycia rezerw aktywami 110,5%.
Szczegbtowe zestawienie zostato zaprezentowane
zArACZNIK. Wraz z wejéciem systemu Solvency II,
zaktady ubezpieczen nie sg zobligowane do posiadania
aktywow na pokrycie rezerw techniczno-
ubezpieczeniowych.

Z perspektywy wymogow wg. Solvency II, PZU dokonat
szacunkowej kalkulacji wymogu kapitatowego i $rodkow
wiasnych bazujac na danych na 30 wrzesnia 2015 roku,
stwierdzajac kilkukrotng nadwyzke $rodkéw wiasnych
ponad wymog kapitatowy.

PZU opublikowat wytgcznie wskazniki wyptacalnosci dla
Grupy PZU. Wg. stanu na koniec III kwartatu 2015 roku
wskaznik wypfacalnosci Solvency II (liczony wg. formuty
standardowej) wynidst 296,1%. Tak wysokie wskazniki
stawiajg Grupe PZU wsrod grup ubezpieczeniowych o
najwyzszej sile kapitatowej.

pokrycie marginesu wyptacalnosci ‘ 2015 ‘ 2014 ‘ 2013 ‘ 2012 ‘ 2011
wg Solvency I
Pokryde marginesu wyplacalnosdi | 550,4% | 585,9% | 697,7% | 815,3% | 686,6%

$rodkami wtasnymi w PZU
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8 PZU na rynku kapitatowym i rynku dtuznym

W rozdziale:

vih N

Notowania PZU oraz wskazniki rynku kapitatowego
Relacje Inwestorskie

Rekomendacje analitykdw

Polityka dywidendowa

Rating
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8.1 Notowania PZU oraz wskazniki rynku SWIGS0 zyskat 9,1% r/r. Dla poréwnania, ten sam
kapitalowego indeks zakonczyt 2014 rok z ponad 15,5% spadkiem.

Wysokie ryzyko geopolityczne krajow Europy znalazto
odzwierciedlenie w duzej zmiennosci gtéwnych
indeksdw GPW w Warszawie. Najwazniejszy polski
indeks WIG20 w trakcie 2015 roku znajdowat sie na
poziomach przekraczajgcych 2 500 punktdw, jednakze
na ostatniej sesji w roku jego wartos¢ wyniosta zaledwie
1 859 punktéw, notujgc tym samym 19,7% spadek w
poréwnaniu do roku 2014. Troche lepiej radzit sobie
indeks WIG, ktory spadt o0 9,6% r/r. Najbardziej
odporne na spadki okazaty sie mate spoiki - indeks

PZU zadebiutowat na GPW w Warszawie 12 maja 2010
roku. Od dnia debiutu wchodzi w sktad indeksu WIG20
oraz WIG, WIG30, WIG-Poland, WIGdiv. Od 2012 roku
akcje PZU nalezg do indekséw zréwnowazonego
rozwoju RESPECT oraz CEERIUS StOWNIK.

Szczegdtowq analize kursu akcji w 2015 na tle wydarzen
gospodarczych przedstawiono w Sprawozdaniu z

dziatalno$ci Grupy PZU wWwWw.PZU.PL/RELACIE-
INWESTORSKIE/RAPORTY-OKRESOWE-BIEZACE /OKRESOWE

Czynniki wptywajace na kurs akcji PZU w 2015 roku

10 000 000 55,00

o Publikaga raportu © Publikaga raportu za o) Publikaga raportu za @ Publikaga raportu za
rocznego za 2014 rok I kw. 2015 roku I potowe 2015 roku II kw. 2015roku 53 0

Q000 000
/ay  Potwierdzenie ratingu PZU na any Zwyczaine Walne Zgromedzenie 51,00
' poziomie A" (perspektywa stabina) Akdonariuszy
8 000 000 49,00
o Poselski projekt ustawy o podatku (s Obnizka stop procentowych
S \2, bankowym 'z 2do1,5% (referencynyc) 47,00
7 000 000
Spekulage rynkowe w zakresie 45,00
potendalnego zaangsiovania
Grupy PZU w Mowej Kompanii
6000 000 Weglowe 43,00
3
H 41,00 =
= ™~
< 5000000 3
5 39,00 &
E e
= 3
£ 4000000 700 *
35,00
3 000 000
33,00
2 000 000 31,00
@ Ostatni dzieri na kidry przystugiwalo otrzymanie prawa do dywidendy (zgodnie z cyklem rozliczeniowym T+2) 20,00
1000 00" €% Ogloszenie strategii PZU 3.0 © Podpisanie umowy sprzedazy PZU Lietva  #€)  Podpisanie urmnowy nabycia Alior Bank
© Pierwszy szpital w porifelu PZU © Zakoriczenie sprzedazy PZU Lietuva © Zgoda KNF na zakup akdi Alior Bank 27,00
€ Emisia obligagji (250 min Euro} © splitakgi 2500
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Wlurmen obrotu Kurs PZU
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Wskazniki rynku kapitatowego dla akcji PZU 31 grudnia | 31 grudnia | 31 grudnia | 31 grudnia | 31 grudnia

(kalkulacja w oparciu o dane PZU (PSR)) 2015 2014 2013 2012 2011

P/BV (C/WK)

Cena rynkowa akcji / warto$¢ ksiegowa na akcje 2,37 3,40 3,16 2,81 2,27

BVPS

Wartos¢ ksiegowa na akcje 14,34 14,28 14,20 15,58 13,60

P/E (C/Z)

Cena / zysk netto na akcje 13,07 15,92 7,59 14,62 10,33

EPS (z})

Zysk (strata) netto wiascicieli / ilos¢ akcji 2,60 3,05 591 2,99 2,99
8.2 Relacje Inwestorskie 8.4 Polityka dywidendowa

Dazac do spetnienia najwyzszych standardéw w zakresie
fadu informacyjnego oraz wychodzac naprzeciw
potrzebom informacyjnym réznych grup interesariuszy,
Zarzad PZU podejmuje liczne dziatania w obszarze
relacji inwestorskich zmierzajgce
do zwiekszania transparentnosci
spotki. Dlatego PZU
konsekwentnie stosuje ,Zasady
prowadzenia polityki
informacyjnej PZU wzgledem
uczestnikow rynku kapitatowego”

Wiecej informacji o relacjach inwestorskich oraz
strukturze akcjonariatu w sprawozdaniu z dziatalnosci

Grupy PZU WWW.PZU.PL/RELACJE-
INWESTORSKIE/RAPORTY-OKRESOWE-BIEZACE/OKRESOWE

8.3 Rekomendacje analitykow

W 2015 roku rekomendacje dla akcji PZU wydawato 18
krajowych i zagranicznych instytucji finansowych.
tacznie analitycy sell-side wydali 28 rekomendacji.
Najwiecej zostato wystawionych rekomendacji
pozytywnych i neutralnych (92,9% z wszystkich
wydanych rekomendacji). Mediana cen docelowych
(,Target Price” — TP — cena docelowa) z rekomendadji
aktualnych w grudniu 2015 roku wyniosta 43,00 zt i byta
nizsza o 13,5% w stosunku do mediany cen z poczatku
roku. Analogicznie maksymalna cena docelowa (TP)
wyniosta 49,80 zt (cena przeliczona po splicie akcji
1:10) i byta nizsza o0 5,5% od maksymalnej ceny
docelowej ze stycznia 2015 roku. Podsumowanie w
zakresie statystyk rekomendacji dla PZU wraz z listg
analitykow (sell-side) zamieszczone w Sprawozdaniu z

dziatalnosci Grupy PZU www.PzU.PL/RELACIE-
INWESTORSKIE/RAPORTY-OKRESOWE-BIEZACE /OKRESOWE

W maju 2014 roku dokonano aktualizacji Polityki
kapitatowej i dywidendowej Grupy PZU na lata 2013-
2015 (Polityka), przyjetej w 2013 roku. Dzieki
wprowadzonym zmianom wyptacona 19 listopada 2013

Wizja RI: Wartos¢ PZU tworzymy poprzez
aktywna komunikacje z uczestnikami rynku

kapitatowego. Budujemy zaufanie i dbamy
o dobre relacje.

roku zaliczka na poczet
dywidendy przewidywanej na
koniec roku obrotowego
2013 w kwocie 1 727 min z,
tj. 20 zt na akcje (przed
podziatem akgji), zostata
uznana za cze$¢ wyptaty z

kapitatu nadwyzkowego Grupy PZU.

Gtéwnym celem realizacji Polityki jest obnizenie kosztu
kapitatu poprzez optymalizacje struktury bilansu w
drodze zamiany kapitatu wtasnego tanszym kapitatem
obcym, przy zachowaniu wysokiego poziomu
bezpieczenstwa i utrzymaniu $rodkéw na rozwaj.

Polityka ma na celu zwiekszenie stopy zwrotu dla
akcjonariuszy (TSR, ang. 7otal Shareholder Return)
SLOWNIK i opiera sie na nastepujacych zasadach:

utrzymanie $rodkéw wiasnych Grupy PZU z
wytaczeniem dtugu podporzadkowanego na
poziomie nie nizszym niz 250% marginesu
wyptacalnosci (wg. Solvency I) stownik Grupy
PZU oraz dazenie do utrzymania $rodkéw wiasnych
Grupy PZU z uwzglednieniem dtugu
podporzadkowanego na poziomie ok. 400%
marginesu wyptacalnosci (wg. stanu na koniec roku
obrotowego), w celu utrzymania bezpieczenstwa
finansowego Grupy;
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e utrzymanie aktywdw na pokrycie rezerw
poszczegdlnych spotek Grupy PZU na poziomie nie
nizszym niz 110%;

e uzyskanie optymalnej struktury finansowania
poprzez zastgpienie nadwyzki kapitatowej dtugiem
podporzadkowanym do kwoty nie wyzszej niz 3
mid zt;

e utrzymanie kapitatu wlasnego na poziomie
odpowiadajgcym ratingowi AA wedtug metodologii
agencji ratingowej Standard & Poor’s;

e zapewnienie $rodkow na rozwdj i akwizycje w
najblizszych latach;

e brak emisji akcji przez PZU w najblizszych latach.

Polityka zaktada wyptate dywidend kalkulowanych na
podstawie:

e skonsolidowanego zysku netto, przy czym wartos¢
wyptaconej dywidendy nie moze byc¢ nizsza niz
50% i nie wyzsza niz 100% zysku netto
wykazanego w skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym Grupy PZU zgodnym z MSSF;

e kapitatu nadwyzkowego, przy czym catkowita
kwota dywidend wyptaconych w oparciu o kapitat
nadwyzkowy za lata 2013 - 2015 nie moze
przekroczy¢ 3 mid zt.

PZU planuje dokonac¢ zmiany polityki kapitatowej i
dywidendowej majacej na celu zaadresowanie
wymogéw Wyptacalnosc II.

Wyptata dywidendy za 2014 rok

Wypitata dywidendy za 2015 rok

W dniu 30 czerwca 2015 roku Zwyczajne Walne
Zgromadzenie PZU podjeto uchwate w sprawie podziatu
zysku netto PZU za rok zakonczony dnia 31 grudnia
2014 roku, w ktérej postanowito przeznaczy¢ na
wyptate dywidendy kwote 2 590,6 min z, tj. 30,00 zt
(przed podziatem akgji) na jedng akcje. Dniem, wedtug
ktérego ustalono liste akcjonariuszy uprawnionych do
wyptaty byt 30 wrzesnia 2015 roku. Dywidenda zostata
wyptacona dnia 21 pazdziernika 2015 roku.

Dnia 1 grudnia 2015 roku KNF wydat rekomendacje w
sprawie wyptaty dywidendy z zysku wypracowanego w
2015 roku. Organ nadzoru rekomenduje, aby zaktady
ubezpieczen w dalszym ciggu prowadzity zachowawczg
polityke dywidendowa, a wypracowany zysk
przeznaczaty na wzmochienie swojej pozycji
kapitatowej. Podobnie jak we wczesniejszych latach,
zgodnie z zaleceniem organu nadzoru, dywidende
powinny wypfaci¢ tylko zaktady ubezpieczen spetniajgce
okreslone kryteria finansowe. Jednoczesnie wyptata
dywidendy powinna zosta¢ ograniczona maksymalnie do
75% wysokosci zysku wypracowanego w 2015 roku,
przy czym wskaznik pokrycia wymagan kapitatowych
wedtug Wyptacalnos¢ II po wyptacie dywidendy
powinien utrzymywac sie na poziomie co najmniej
110%. Jednoczesnie organ nadzoru dopuscit wyptate
dywidendy z catego wypracowanego w 2015 roku
zysku, m.in. o ile pokrycie wymagan kapitatowych
wedtug Wyptacalnos¢ II po odliczeniu przewidywanych
dywidend utrzymywac sie bedzie na poziomie réwnym
lub wyzszym niz 150%. Do dnia sporzadzenia
niniejszego Sprawozdania z dziatalnosci Grupy PZU
Zarzad nie podjat uchwaly w sprawie propozyciji
podziatu zysku za 2015 rok.

8.5 Rating

PZU podlega regularnej ocenie przez agencje ratingowg
Standard & Poor’s Ratings Services (S&P). Rating
nadany PZU jest oceng wynikajaca z analizy danych
finansowych, pozycji konkurencyjnej, zarzadzania i
strategii korporacyjnej oraz sytuacji finansowej kraju.
Rating zawiera rowniez perspektywe ratingowa
(outlook), czyli przysztg ocene sytuacji spotki w
przypadku zaistnienia okreslonych okolicznosci.

Dnia 27 kwietnia 2015 roku agencja ratingowa Standard
& Poor’s Ratings Services (S&P) potwierdzita rating sity
finansowej PZU i PZU Zycie na poziomie ,A” oraz
utrzymata perspektywe ratingowa na poziomie
stabilnym dla obu spotek.
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Dnia 18 grudnia 2015 roku Standard & Poor's Ratings
Services umiescita rating PZU na liScie pod obserwacja
(CreditWatch Negative), w zwigzku z rezygnacjg Prezesa
Zarzadu, niepewnoscig co do ksztattu przysztej strategii
oraz zdolnosci do przejscia testu stresu hipotetycznego
bankructwa kraju emitenta w zwigzku z inwestycjg PZU
w konsolidacje aktywdéw bankowych w Polsce.

Dnia 21 stycznia 2016 roku Standard & Poor's Ratings
obnizyta rating sity finansowej PZU i PZU Zycie o jeden

stopien do poziomu ,A-" z perspektywa ratingowa
negatywng dla obu spétek. Decyzja o obnizeniu ratingu
dla PZU byta konsekwencjg decyzji S&P o obnizeniu
oceny ratingowej Polski. Decyzja nie wynikata ze zmiany

kondycji finansowej PZU.

Rating PZU Obecnie Poprzednio
Rating oraz Data przyznania / Rating oraz Data przyznania /
Nazwa zaktadu

perspektywa aktualizacji perspektywa aktualizacji
PZU
Rating sity finansowej A- /Watch Neg/ 21 stycznia 2016 A /stabilna/ 27 kwietnia 2015
Rating wiarygodnosci kredytowej A- /Watch Neg/ 21 stycznia 2016 A /stabilna/ 27 kwietnia 2015
PZU Zycie
Rating sity finansowej A- /Watch Neg/ 21 stycznia 2016 A /stabilna/ 27 kwietnia 2015
Rating wiarygodnosci kredytowej A- /Watch Neg/ 21 stycznia 2016 A /stabilna/ 27 kwietnia 2015
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9 tad korporacyjny

W rozdziale:

WEeNLU AWM

Zbiory zasad tadu korporacyjnego stosowane przez PZU

Stosowanie Dobrych Praktyk Spétek Notowanych na GPW

Stosowanie Zasad tadu Korporacyjnego dla instytucji nadzorowanych

System kontroli w procesie sporzgdzania sprawozdan finansowych

Podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych

Kapitat zakladowy i akcjonariusze PZU; akcje bedace w posiadaniu cztonkdw wiadz
Statut PZU

Walne Zgromadzenie, Rada Nadzorcza i Zarzad

Wynagrodzenia cztonkdw wtadz
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9.1 Zbiory zasad tadu korporacyjnego stosowane przez
PZU

PZU od dnia dopuszczenia akgcji do obrotu na rynku
regulowanym stosuje sie do zasad tadu korporacyjnego
wyrazonych w dokumencie Dobre Praktyki Spotek
Notowanych na GPW.

Dokument ten zostat przyjety przez Rade Gietdy
Papieréow Wartosciowych w dniu 4 lipca 2007 roku

i w ostatnich latach byt kilkukrotnie zmieniany. Od dnia
1 stycznia 2013 roku do dnia 31 grudnia 2015 roku
obowigzywat dokument przyjety uchwatg Rady GPW w
sprawie uchwalenia zmian Dobrych Praktyk Spdtek
Notowanych na GPW z dnia 21 listopada 2012 roku. 13
pazdziernika 2015 roku Rada GPW podjeta uchwate w
sprawie przyjecia nowego zbioru zasad tadu
korporacyjnego pod nazwg ,,Dobre Praktyki Spotek
Notowanych na GPW 2016”. Nowe zasady weszty w
zycie 1 stycznia 2016 roku.

Aktualna tres¢ dostepna jest na stronie internetowej
poswieconej zasadom tadu korporacyjnego spotek
notowanych na GPW WwWWw.CORP-GOV.GPW.PL, jak
réwniez na korporacyjnej stronie internetowej PZU
(www.pzu.pl), w sekcji dedykowanej akcjonariuszom
PZU — ,Relacje inwestorskie”.

Sposob prowadzenia dziatalnosci gospodarczej oraz
ksztattowania relacji z interesariuszami PZU wytycza
réwniez zbior zasad wyrazony w Zasadach Dobrych
Praktyk Ubezpieczeniowych uchwalonych w dniu

8 czerwca 2009 roku przez Walne Zgromadzenie
Polskiej Izby Ubezpieczeniowej, zrzeszajgcej zaktady
ubezpieczen funkcjonujgce na polskim rynku. Dokument
dostepny jest na stronie internetowej: www.piu.org.pl

Ponadto zasady ksztattowania relacji z interesariuszami
ksztattuje nasz wiasny kodeks Dobrych Praktyk w PZU.
Dokument dostepny jest na stronie internetowej:

www.pzu.pl

W dniu 22 lipca 2014 roku Komisja Nadzoru
Finansowego wydata Zasady tadu Korporacyjnego dla
instytucji nadzorowanych (,Zasady”).

Zasady oraz informacja o ich stosowaniu dostepne sg na
stronie internetowej PZU:

http://www.pzu.pl/grupa-pzu/pzu-sa/zasady-ladu-
korporacyjnego

9.2 Stosowanie Dobrych Praktyk Spotek Notowanych
na GPW

W 2015 roku PZU przestrzegat zasad wyrazonych w
Dobrych Praktykach Spétek Notowanych na GPW z
wylgczeniem zasad zawartych w Rozdziale IV pkt 10
oraz w Rozdziale I pkt 5, 9i 12.

W odniesieniu do zasady zawartej w Rozdziale IV pkt
10, dotyczacej zapewnienia akcjonariuszom mozliwosci
udziatu w Walnym Zgromadzeniu przy wykorzystaniu
$rodkéw komunikaciji elektronicznej w zakresie
dwustronnej komunikacji w czasie rzeczywistym,

w ramach ktorej akcjonariusze mogg wypowiadac sie
w toku obrad Walnego Zgromadzenia przebywajac

w miejscu innym niz miejsce obrad nalezy podkresli¢, iz
w ocenie PZU istnieje wiele czynnikdéw natury
technicznej oraz prawnej, ktére mogg wptynac na
prawidtowy przebieg obrad Walnego Zgromadzenia,

a w zwigzku z powyzszym na nalezyte stosowanie wyzej
wymienionej zasady w przedmiotowym zakresie.
Ponadto, w opinii PZU, obowigzujgce w spétce zasady
udziatu w Walnych Zgromadzeniach umozliwiajg
realizacje praw wynikajgcych z akcji oraz zabezpieczajg
interesy wszystkich akcjonariuszy PZU. Komunikat

0 niestosowaniu zasady zawartej w Rozdziale IV pkt 10
zostat przekazany przez Emitenta w dniu 29 stycznia
2013 roku.

W zakresie tresci Rozdziatu I Dobrych Praktyk Spotek

Notowanych na GPW zawierajgcego ,,Rekomendacje

dotyczace dobrych praktyk spotek gietdowych” nalezy

podkresli¢, iz:

e w odniesieniu do rekomendacji zawartej
w Rozdziale I pkt 5 dotyczacej polityki
wynagrodzen cztonkéw organdw zarzadzajgcych i
nadzorujacych, za udziat w pracach Rady
Nadzorczej jej cztonkowie otrzymuja
wynagrodzenie, zgodnie z zasadami wynagradzania
ustalonymi przez Walne Zgromadzenie, natomiast
0 zasadach wynagradzania czionkéw Zarzadu
decyduje w drodze uchwaly Rada Nadzorcza;
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polityka wynagrodzen cztonkéw organow
zarzadzajacych i nadzorczych PZU nie zawiera
wszystkich elementéw wskazanych przez zalecenie
Komisji Europejskiej z dnia 14 grudnia 2004 roku w
sprawie wspierania odpowiedniego systemu
wynagrodzen dyrektoréw spoétek notowanych na
gietdzie (2004/913/WE), uzupetnione o zalecenie
Komisji Europejskiej z dnia 30 kwietnia 2009 roku
(2009/385/WE). Ponadto PZU nie przedstawit
deklaracji ujawniajacej polityke wynagrodzen na
korporacyjnej stronie internetowej. Decyzja
odnosénie przestrzegania w petni powyzszej zasady
w przysztosci bedzie naleze¢ do Rady Nadzorczej

i Walnego Zgromadzenia;

jednoczesnie nalezy podkresli¢, iz realizujgc
przepisy Rozp. w spr. inform. biezacych i
okresowych stowNIK. Emitent publikuje corocznie
W raporcie rocznym informacje o wartosci
wynagrodzen, nagrod lub korzysci odrebnie dla
kazdej z osbéb zarzadzajgcych i nadzorujgcych PZU;

w odniesieniu do rekomendacji zawartej

w Rozdziale I pkt 9 odnoszacej sie do zapewnienia
zréwnowazonego udziatu kobiet i mezczyzn w
organach spétki, PZU zawsze prowadzit i prowadzi
polityke powotywania w skfad organéw 0s6b
kompetentnych, kreatywnych, posiadajacych
odpowiednie 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 stanowia
wyznacznika w powyzszym zakresie;

w odniesieniu do rekomendacji zawartej

w Rozdziale I pkt 12 odnoszacej sie do zapewnienia
akcjonariuszom mozliwosci wykonywania osobiscie
lub przez petnomocnika prawa gtosu w toku
Walnego Zgromadzenia, poza miejscem odbywania
Walnego Zgromadzenia, przy wykorzystaniu
$rodkéw komunikacji elektronicznej, nalezy
podkresli¢ iz w ocenie PZU istnieje réwniez wiele
czynnikdw natury technicznej oraz prawnej, ktore
moga wptynaé na prawidtowy przebieg obrad

Walnego Zgromadzenia, a w zwigzku z powyzszym
na nalezyte stosowanie ww. rekomendacji w
przedmiotowym zakresie. W opinii PZU,
obowigzujgce w spotce zasady udziatu w Walnych
Zgromadzeniach umozliwiajg realizacje praw
wynikajacych z akcji oraz zabezpieczajqg interesy
wszystkich akcjonariuszy PZU.

Komunikat o niestosowaniu wyzej wymienionych
rekomendacji nie byt przekazywany zgodnie

z wylaczeniem obowigzku publikowania raportow

w odniesieniu do zasad tadu korporacyjnego Rozdziatu
I Dobrych Praktyk Spotek Notowanych na GPW
zawartym w uchwale nr 1014/2007 Zarzadu GPW

z dnia 11 grudnia 2007 roku w sprawie czesciowego
wylaczenia obowigzku publikowania raportow
dotyczacych zasad tadu korporacyjnego obowigzujgcych
na Gtéwnym Rynku GPW.

9.3 Stosowanie Zasad tadu Korporacyjnego dla

instytucji nadzorowanych

Zarzad i Rada Nadzorcza PZU zadeklarowaty gotowosc
stosowania Zasad w obiektywnie najszerszym mozliwym
zakresie, z uwzglednieniem zasady proporcjonalnosci
oraz zasady ,zastosuj lub wyjasnij”, wynikajacych z ich
treSci. Przedmiotowe deklaracje Zarzad i Rada
Nadzorcza PZU potwierdzity podejmujac stosowne
uchwaty.

Informacje o stosowaniu Zasad Zarzad i Rada

Nadzorcza PZU przedstawity w trakcie Zwyczajnego
Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy PZU, ktére odbyto
sie 30 czerwca 2015 roku. ZWZ PZU zadeklarowato, ze
Walne Zgromadzenie dziatajgc w ramach
przystugujgcych mu kompetencji bedzie kierowato sie
»~Zasadami tadu Korporacyjnego”, w brzmieniu
wydanym przez Komisje Nadzoru Finansowego w dniu
22 lipca 2014 roku, z zastrzezeniem zasad, od ktdrych
stosowania ZWZ PZU odstapito.

Na stronie internetowej PZU zostata zamieszczona
szczegotowa informacja o stosowaniu Zasad przez PZU,
w tym o zasadach, ktorych stosowanie bedzie
czesciowe, tj.:
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w odniesieniu do zasady zawartej w § 8 ust. 4.
Zasad, dot. utatwiania udziatu wszystkim
udziatowcom w Walnym Zgromadzeniu, miedzy
innymi poprzez zapewnienie mozliwosci
elektronicznego aktywnego udziatu w
posiedzeniach, nalezy podkresli¢, iz obecnie
akcjonariusze PZU mogg $ledzi¢ transmisje obrad
Walnego Zgromadzenia, natomiast Emitent nie
zdecydowat sie na wprowadzenie tzw. eWZA; w
ocenie PZU istnieje wiele czynnikdw natury
technicznej oraz prawnej, ktére mogg wptynaé na
prawidtowy przebieg obrad Walnego
Zgromadzenia. Watpliwosci prawne dotycza
mozliwosci identyfikacji akcjonariuszy i badania
legitymacji uczestnikdw WZA; ryzyko wystgpienia
probleméw technicznych np. z potgczeniem
internetowym lub potencjalng zewnetrzng
ingerencjg w systemy informatyczne, moze
zaburzy¢ prace Walnego Zgromadzenia oraz
wywotac watpliwosci co do skutecznosci uchwat
podejmowanych w jego trakcie; wystgpienie
wskazanych ryzyk moze wptynaé na prawidtowe
stosowanie przedmiotowej zasady w petnym
zakresie;

w odniesieniu do zasady zawartej w § 21 ust. 2.
Zasad, mdwigcej, iz w skfadzie organu
nadzorujacego powinna by¢ wyodrebniona funkcja
przewodniczacego, ktdry kieruje pracami organu
nadzorujgcego a wybodr przewodniczacego organu
nadzorujgcego powinien by¢ dokonywany w
oparciu o do$wiadczenie oraz umiejetnosci
kierowania zespotem przy uwzglednieniu kryterium
niezaleznosci, nalezy podkresli¢, iz zgodnie z ksh
SLOWNIK i Statutem PZU, w sktadzie Rady
Nadzorczej PZU zostata wyodrebniona funkcja
przewodniczacego; sktad Rady Nadzorczej PZU, w
tym funkcja przewodniczgcego ksztattowane sg
zgodnie z kryteriami niezaleznosci wskazanymi w
Uobr stownik; wybdr przewodniczagcego Rady
Nadzorczej dokonywany jest na podstawie
kryterium posiadanej wiedzy, doswiadczenia oraz
umiejetnosci, ktore potwierdzajg kompetencje
niezbedne do nalezy tego wykonywania

obowigzkéw nadzorowania; zastosowanie
kryterium niezaleznosci w przypadku
przewodniczgcego zgodnie z wyjasnieniem UKNF
przedmiotowej zasady moze budzi¢ watpliwosci co
do potencjalnej kolizji z przepisami prawa
dotyczacymi uprawnien akcjonariuszy;

w odniesieniu do zasady zawartej w § 49 ust. 3
Zasad, dot. powotywania i odwotywania w
instytucji nadzorowanej osoby kierujgcej komdrka
audytu wewnetrznego oraz osoby kierujgcej
komérka do spraw zapewnienia zgodnosci za zgoda
organu nadzorujgcego lub komitetu audytu, nalezy
wskazag, iz PZU stosuje zasady okreslone w § 14
Zasad w petnym zakresie, co oznacza, ze Zarzad
PZU jest jedynym organem uprawnionym i
odpowiedzialnym za zarzadzenie dziatalnoscig
spotki; ponadto zgodnie z przepisami prawa pracy
czynnosci z zakresu prawa pracy wykonuje organ
zarzadzajacy; z uwagi na powyzsze w PZU przyjeto
rozwigzanie, ktore przewiduje, ze wybor oraz
odwotanie osoby kierujgcej komdrka audytu
wewnetrznego dokonywany jest przy
uwzglednieniu opinii Komitetu Audytu Rady
Nadzorczej; w tozsamy sposob powotywana i
odwotywana jest osoba kierujgca komorkg do
spraw zapewnienia zgodnosci; Zarzad przy tych
decyzjach zasiega opinii Komitetu Audytu.

ZWZ PZU odstapito od spetniania:

zasady okre$lonej w § 10 ust. 2 w brzmieniu:
~Wprowadzanie uprawnien osobistych lub innych
szczegoblnych uprawnien dla udziatowcow instytucji
nadzorowanej powinno by¢ uzasadnione i stuzy¢
realizacji istotnych celéw dziatania instytucii
nadzorowanej. Posiadanie takich uprawnien przez
udziatowcow powinno by¢ odzwierciedlone w
podstawowym akcie ustrojowym tej instytucji.”

- odstgpienie od stosowania zasady uzasadnione
jest niezakonczonym procesem prywatyzacji Spotki
przez Skarb Panstwa;

zasady okre$lonej w § 12 ust. 1 w brzmieniu:
»Udziatowcy sg odpowiedzialni za niezwtoczne
dokapitalizowanie instytucji nadzorowanej w
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sytuacji, gdy jest to niezbedne do utrzymania
kapitatéw wiasnych instytucji nadzorowanej na
poziomie wymaganym przez przepisy prawa lub
regulacje nadzorcze, a takze gdy wymaga tego
bezpieczenstwo instytucji nadzorowanej.”

- odstgpienie od stosowania zasady uzasadnione
jest niezakonczonym procesem prywatyzacji Spotki
przez Skarb Panstwa;

e zasady okreslonej w § 28 ust. 4 w brzmieniu:
,Organ stanowigcy dokonuje oceny, czy ustalona
polityka wynagradzania sprzyja rozwojowi i
bezpieczenstwu dziatania instytucji nadzorowanej.”

- odstgpienie od stosowania zasady uzasadnione
jest zbyt szerokim zakresem podmiotowym polityki
wynagradzania podlegajgcym ocenie organu
stanowigcego. Polityka wynagradzania oséb
petnigcych kluczowe funkcje nie bedacych
cztonkami organu nadzorujgcego i organu
zarzgdzajacego, powinna podlegaé ocenie ich
pracodawcy albo mocodawcy, ktorym jest Spotka
reprezentowana przez Zarzad i kontrolowana przez
Rade Nadzorcza.

Ponadto PZU nie dotyczy spetnianie:

e zasady okreSlonej w § 11 ust. 3 w brzmieniu: ,W
przypadku, gdy decyzje o transakcji z podmiotem
powigzanym podejmuje organ stanowigcy wszyscy
udziatowcy powinni posiada¢ dostep do wszelkich
informacji niezbednych dla oceny warunkéw, na
jakich jest ona przeprowadzana oraz jej wptywu na
sytuacje instytucji nadzorowanej.”

- w PZU Walne Zgromadzenie nie decyduje o
transakcjach z podmiotami powigzanymi;

e zasady okreSlonej w § 49 ust. 4 w brzmieniu: ,W
instytucji nadzorowanej, w ktorej nie funkcjonuje
komodrka audytu lub komdrka do spraw
zapewnienia zgodnosci uprawnienia wynikajgce z
ust. 1-3 przystugujg osobom odpowiedzialnym za
wykonywanie tych funkgcji.”

- w PZU funkcjonujg komorki audytu i do spraw
zapewnienia zgodnosci;

e zasady okresSlonej w § 52 ust. 2 w brzmieniu: ,W
instytucji nadzorowanej, w ktdrej nie funkcjonuje
komérka audytu lub komdrka do spraw
zapewnienia zgodnosci lub nie wyznaczono komorki
odpowiedzialnej za ten obszar, informacje, o
ktorych mowa w ust. 1 przekazujg osoby
odpowiedzialne za wykonywanie tych funkgcji.”

- w PZU funkcjonujg komdrki audytu i do spraw
zapewnienia zgodnosci;

e zasad okreSlonych w Rozdziale 9 — Wykonywanie
uprawnien z aktywdw nabytych na ryzyko klienta,
gdyz PZU nie oferuje produktéw, ktore dotycza
zarzadzania aktywami na ryzyko klienta.

9.4 System kontroli w procesie sporzadzania

sprawozdan finansowych

Proces sporzadzania sprawozdan finansowych jest
realizowany w ramach Pionu Finanséw PZU, w ktorym
funkcjonujg biura Centrali PZU (w tym Biuro
Rachunkowosci) oraz jednostki centralne, dziatajgce w
oparciu o regulaminy. Pion Finansowy PZU nadzorowany
jest przez Cztonka Zarzadu PZU.

Elementami pozwalajgcymi na realizacje procesu sg
przyjete przez Zarzad PZU zasady (polityka)
rachunkowosci, zaktadowy plan kont wraz z
komentarzem, inne szczegdtowe akty wewnetrzne,
okreslajgce gtdwne zasady ewidencji zdarzen
gospodarczych PZU oraz dedykowane systemy
sprawozdawcze.

Przygotowanie danych w systemach zrodtowych
podlega sformalizowanym procedurom operacyjnym
i akceptacyjnym, ktére okreslajg zakres kompetencji
poszczegdlnych osob.

Proces sprawozdawczy realizowany jest przez
wykwalifikowanych pracownikéw posiadajgcych
stosowng wiedze i doswiadczenie.

PZU prowadzi monitoring zmian w regulacjach
zewnetrznych dotyczacych m.in. zasad (polityki)
rachunkowosci i wymogdw sprawozdawczych zaktadéw
ubezpieczen oraz przeprowadza odpowiednie procesy
dostosowawcze w tych obszarach.
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Proces zamykania ksiag i sporzadzania sprawozdan
finansowych jest regulowany szczegétowymi
harmonogramami, obejmujgcymi kluczowe czynnosci
i punkty kontrolne wraz z przypisaniem

odpowiedzialno$ci za terminowe i poprawne wykonanie.

Kluczowe kontrole w procesie sporzadzania sprawozdan
finansowych obejmuja:

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

e mapping danych z systeméw zrodtowych na
sprawozdania finansowe, wspomagajacy
prawidtowa prezentacje danych;

e przeglad analityczny sprawozdan finansowych
przez specjalistdw w celu konfrontacji z wiedza
0 biznesie i przeprowadzanych transakcjach
gospodarczych;

e przeglad formalny sprawozdan finansowych w celu
potwierdzenia zgodnosci z obowigzujgcymi
regulacjami prawnymi i praktykg rynkowa w
zakresie wymaganych ujawnien.

Organizacja i prawidtowos¢ procesu sporzadzania
sprawozdan finansowych badana jest okresowo przez
audyt wewnetrzny.

Komitet audytu

Zgodnie ze Statutem Rada Nadzorcza PZU powotuje
Komitet Audytu, w sktadzie trzech Cztonkéw Rady, w
tym co najmniej jednego posiadajgcego kwalifikacje w
dziedzinie rachunkowosci lub rewizji finansowej w

rozumieniu i zgodnie z wymogami Uobr. Komitet Audytu

ma charakter doradczy i opiniodawczy wobec Rady

Wynagrodzenie podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan

finansowych

Nadzorczej i jest powotywany w celu zwiekszenia
efektywnosci wykonywania przez Rade Nadzorcza
czynnosci nadzorczych w zakresie badania
prawidtowosci sprawozdawczosci finansowej,
efektywnosci systemu kontroli wewnetrznej, w tym
audytu wewnetrznego oraz systemu zarzadzania
ryzykiem.

Biegty rewident wybrany przez Rade Nadzorczg w
oparciu o rekomendacje Komitetu Audytu wykonuje
przeglady pétrocznych jednostkowych i
skonsolidowanych sprawozdan finansowych oraz bada
roczne jednostkowe i skonsolidowane sprawozdania
finansowe.

9.5 Podmiot uprawniony do badania sprawozdan

finansowych

W dniu 18 lutego 2014 roku Rada Nadzorcza PZU
dokonata wyboru firmy KPMG Audyt Spétka z
ograniczong odpowiedzialnoscig sp. k. z siedzibg w
Warszawie, ul. Inflancka 4A, 00-189 Warszawa,
wpisanej przez Krajowa Izbe Biegtych Rewidentdéw na
liste podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan
finansowych pod numerem 3546, jako podmiotu
uprawnionego do badania sprawozdan finansowych, z
ktérym zostanie zawarta umowa o badanie i przeglad
sprawozdan finansowych.

Zakres umowy obejmowac bedzie w szczegolnosci:

e badanie rocznych sprawozdan jednostkowych PZU
oraz rocznych skonsolidowanych sprawozdan
finansowych Grupy PZU;

e przegladu $rodrocznych jednostkowych
sprawozdan PZU oraz $rédrocznych
skonsolidowanych sprawozdan Grupy PZU.

Prace, o ktérych mowa powyzej wykonane zostang za
trzy kolejne lata obrotowe konczace sie odpowiednio

obowigzkowe badanie rocznego sprawozdania finansowego/skonsolidowanego

sprawozdania finansowego

inne ustugi poswiadczajace, w tym przeglad sprawozdania
finansowego/skonsolidowanego sprawozdania finansowego
ustugi doradztwa podatkowego

pozostate ustugi

Razem

1 stycznia - 1 stycznia -
31 grudnia 2015 31 grudnia 2014
1488 714
248 248
27 27
1763 989
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w dniach: 31 grudnia 2014 roku, 31 grudnia 2015 roku
oraz 31 grudnia 2016 roku z mozliwoscig przedtuzenia
wspdtpracy na dwa kolejne lata obrotowe konczace sie
odpowiednio w dniach: 31 grudnia 2017 roku oraz

31 grudnia 2018 roku.

Dotychczasowa wspdtpraca PZU z KPMG Audyt
dotyczyta gtdwnie Swiadczenia przez KPMG Audyt na
rzecz PZU ustug doradztwa podatkowego.

9.6 Kapital zakladowy i akcjonariusze PZU; akcje

bedace w posiadaniu cztonkow wiadz

Dnia 30 czerwca 2015 roku ZWZ PZU podjeto uchwate
w sprawie podziatu (splitu) wszystkich akcji PZU
poprzez obnizenie wartosci nominalnej kazdej akcji PZU
z 1zt do 0,10 zt oraz zwiekszenie liczby akcji PZU
skfadajgcych sie na kapitat zaktadowy z 86 352 300 do
863 523 000. Podziat akcji nastgpit poprzez wymiane
wszystkich akcji w stosunku 1:10. Podziat akcji nie
wplynat na wysokos¢ kapitatu zaktadowego PZU.

Dnia 3 listopada 2015 roku Sad Rejonowy dla m. st.
Warszawy, XII Wydziat Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sgdowego zarejestrowat odpowiednig zmiane
w Statucie PZU.

24 listopada 2015 roku Zarzad Krajowego Depozytu
Papierow Wartosciowych S.A. (,KDPW") podijat na
wniosek PZU uchwate nr 789/15, w sprawie okreslenia
dnia 30 listopada 2015 roku jako dnia podziatu

86 348 289 akcji PZU o wartosci nominalnej 1 zt kazda
na 863 482 890 akcji PZU o wartosci nominalnej 0,10 zt
kazda.

W zwigzku z powyzszym kapitat zaktadowy PZU dzieli
sie na 863 523 000 akcji zwyklych o wartosci
nominalnej 0,10 zt kazda dajgcych prawo do

863 523 000 gtoséw na Walnym Zgromadzeniu.

Zgodnie z raportem biezacym Nr 3/2016 na
Nadzwyczajnym Walnym Zgromadzeniu PZU SA w dniu
7 stycznia 2016 roku akcjonariuszami posiadajgcymi
znaczne pakiety akcji byli Skarb Panstwa, ktory posiadat
297 420 578 akcji, co stanowito 34,44% kapitatu
zaktadowego PZU i uprawniato do 297 420 578 gtoséw
na Walnym Zgromadzeniu oraz Aviva Otwarty Fundusz
Emerytalny Aviva BZ WBK, ktory posiadat 49 156 660

akdji, co stanowito 5,69% kapitatu zakladowego PZU i
uprawniato do 49 156 660 gtosow na Walnym
Zgromadzeniu.

W ciggu 2015 roku nie zaszta zadna znaczaca zmiana w
strukturze wiasnosci znacznych pakietow akcji PZU.

Zarzad PZU nie posiada zadnych informacji o zawartych
umowach, w wyniku ktérych moga w przysztosci
nastgpi¢ zmiany w proporcjach posiadanych akcji przez
dotychczasowych akcjonariuszy.

PZU nie dokonywat emisji, wykupow ani spfat dtuznych i
kapitatowych papieréw wartosciowych oraz nie
wyemitowat papieréw wartosciowych dajgcych
akcjonariuszom specjalne uprawnienia kontrolne.

W latach 2013-2015 w PZU nie wystepowaty programy
akcji pracowniczych.

Zgodnie ze Statutem prawo gtosowania akcjonariuszy
zostato ograniczone w ten sposob, ze zaden z nich nie
moze wykonywaé¢ na Walnym Zgromadzeniu wiecej niz
10% ogolnej liczby gtoséw istniejgcych w PZU w dniu
odbywania Walnego Zgromadzenia, z zastrzezeniem, ze
dla potrzeb ustalania obowigzkéw nabywcdéw znacznych
pakietdéw akcji przewidzianych w ustawie o ofercie
publicznej oraz w ustawie o dziatalnosci
ubezpieczeniowej, takie ograniczenie prawa gtosowania
uwazane bedzie za nieistniejgce. Ograniczenie prawa
gtosowania nie dotyczy:

e akcjonariuszy, ktérzy w dniu powziecia uchwaty
Walnego Zgromadzenia wprowadzajgcej
ograniczenie, byli uprawnieni z akcji
reprezentujgcych wiecej niz 10% ogolnej liczby
gtosow;

e akcjonariuszy dziatajacych z akcjonariuszami
okreslonymi w punkcie powyzej na podstawie
zawartych porozumien dotyczgcych wspdlnego
wykonywania prawa gtosu z akgji. Dla potrzeb
ograniczenia prawa do gtosowania, gtosy
akcjonariuszy, miedzy ktdrymi istnieje stosunek
dominacji lub zaleznosci, s3 sumowane zgodnie
z zasadami opisanymi w Statucie.

79



W przypadku watpliwosci wyktadni postanowien
dotyczacych ograniczenia prawa do gtosowania
nalezy dokonywac zgodnie z art. 65 § 2 kc SLOWNIK.

Struktura akcjonariatu PZU
na 31.12.2014 roku

59,8% 35,2%
Pozostali Skarb
Panstwa
\ 5,0%
Aviva
OFE

Zgodnie ze Statutem PZU, wyzej wymienione
ograniczenia prawa gtosowania akcjonariuszy wygasng
od momentu, gdy udziat akcjonariusza, ktéry w dniu
powziecia uchwaty walnego zgromadzenia
wprowadzajgcej ograniczenie byt uprawniony z akgcji
reprezentujgcych wiecej niz 10% ogdlnej liczby gtosow
istniejacych w PZU, spadnie w kapitale zakladowym
spotki ponizej poziomu 5%.

Struktura akcjonariatu PZU
na 31.12.2015 roku

59,9% 34,4%
Pozostali Skarb
Panstwa
\ 5,7%
Aviva
OFE

*zgodnie z Raportem BieZagcym 3/2016
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Informacja o liczbie posiadanych akcji PZU zostata zaprezentowana w ponizszej tabeli:

Liczba akcji / uprawnien do

Liczba akcji / uprawnien do

. nich Wynikajaca
L . nlc!1 Lo na dzien wydania zmiana w okresie
P- n;pg:ﬁ:zg::; n;a d:::;:izzeé?:? Sprawozdania z dziatalnosci pomiedzy _tymi
(tj. 14 marca 2016 roku) . za 2014 rok datami
(tj. 17 marca 2015 roku)
Zarzad
1 Michat Krupinski - nd nd
2 Przemystaw Dabrowski - - -
3 Roger Hodgkiss - nd nd
4 Beata Koztowska-Chyta - nd nd
5 Dariusz Krzewina - - -
6 Robert Pietryszyn - nd nd
7 Pawet Suréwka - nd nd
8 Andrzej Klesyk nd - nd
9 Tomasz Tarkowski nd 800 nd
10 Ryszard Trepczynski nd - nd
Dyrektorzy Grupy
1 Tomasz Karusewicz - nd nd
2 Stawomir Niemierka - - -
3 Roman Patac - nd nd
4 Tobiasz Bury nd 500 nd
5 Rafat Grodzicki nd - nd
6 Przemystaw Henschke nd - nd
Rada Nadzorcza
1 Pawet Kaczmarek - nd nd
2 Marcin Gargas - nd nd
3 Maciej Zaborowski - nd nd
4 Marcin Chludzifiski - nd nd
5 Eligiusz Krzesniak - nd nd
6 Alojzy Nowak - - -
7 Jerzy Paluchniak - nd nd
8 Piotr Paszko - nd nd
9 Radostaw Potrzeszcz - nd nd
10 Aleksandra Magaczewska nd - nd
11 Zbigniew Cwiakalski nd - nd
12 Tomasz Zganiacz nd - nd
13 Zbigniew Derdziuk nd - nd
14 Dariusz Filar nd - nd
15 Dariusz Kacprzyk nd - nd
16 Jakub Karnowski nd 280 nd
17 Maciej Piotrowski nd - nd
RAZEM - 1580
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9.7 Statut PZU

Zmiana Statutu

Zmiana Statutu PZU nalezy do kompetencji Walnego
Zgromadzenia i wymagda podjecia uchwaty wiekszoscig
trzech czwartych gtoséw, zgody KNF w przypadkach
wskazanych w UoU srOowNIK oraz wpisu do Krajowego
Rejestru Sagdowego. Kompetencje do ustalenia
jednolitego zmienionego tekstu nalezg do Rady
Nadzorczej.

Dnia 30 czerwca 2015 roku Zwyczajne Walne
Zgromadzenie PZU dokonato zmian w Statucie PZU.

Nastepnie w dniu 18 wrzesnia 2015 roku Rada
Nadzorcza PZU podjeta uchwate w sprawie ustalenia
jednolitego tekstu zmienionego Statutu PZU. Statut
zostat zarejestrowany w Krajowym Rejestrze Sadowym
dnia 3 listopada 2015 roku.

9.8 Walne Zgromadzenie, Rada Nadzorcza i Zarzad

Walne Zgromadzenie

Walne Zgromadzenie jest najwyzszym organem PZU.
Sposdb funkcjonowania, jak rowniez uprawnienia
Walnego Zgromadzenia, reguluje ksh StOWNIK oraz
Statut.

Tres$¢ Statutu dostepna jest na korporacyjnej stronie
internetowej PZU (www.pPzu.PL) w sekcji dedykowanej
akcjonariuszom PZU — ,Relacje inwestorskie”

w zaktadce ,Spdtka”.

Walne Zgromadzenie nie uchwalito swojego
Regulaminu.

Walne Zgromadzenie jest organem uprawnionym do
podejmowania decyzji dotyczgcych spraw w zakresie
organizacji i funkcjonowania emitenta. Uchwaty
podejmowane przez Walne Zgromadzenie zapadajg
bezwzgledng wiekszoscig gtoséw z wyjatkiem
szczegdlnych przypadkéw przewidzianych przez ksh
SEOWNIK badzZ Statut.

Do kompetencji Walnego Zgromadzenia nalezy, oprécz
innych spraw zastrzezonych przez ksh lub Statut,
podejmowanie uchwat w sprawach:

e rozpatrzenia i zatwierdzenia sprawozdania Zarzadu
z dziatalnosci emitenta oraz sprawozdania
finansowego za ubiegty rok obrotowy oraz
udzielenie absolutorium poszczegdinym cztonkom
organdw spotki z wykonania przez nich
obowigzkow;

e podziatu zysku lub pokrycia straty;

e postanowien dotyczgcych roszczen o naprawienie
szkody wyrzadzonej przy zawigzaniu spotki lub
sprawowaniu zarzadu albo nadzoru;

e zbycia i wydzierzawienia przedsiebiorstwa lub jego
zorganizowanej czesci oraz ustanowienia na nich
ograniczonego prawa rzeczowego;

e umorzenia akcji i emisji obligacji;

e tworzenia kapitatéw rezerwowych i rozstrzygania o
ich uzyciu lub sposobie ich uzycia;

e podziatu spditki, potagczenia spétki z inng spodtka,
likwidacji lub rozwigzania spotki;

e powofania i odwotania cztonkéw Rady Nadzorczej,
Z zastrzezeniem osobistego uprawnienia Skarbu
Panstwa do powotania i odwotania jednego cztonka
Rady Nadzorczej;

e ustalania zasad wynagradzania cztonkow Rady
Nadzorczej;

e nabycia lub zbycia przez emitenta nieruchomosci,
uzytkowania wieczystego lub udziatu w
nieruchomosci lub w uzytkowaniu wieczystym o
wartosci przekraczajacej rownowartos¢ 30,0 min
euro (trzydziesci miliondw euro) brutto.

Zgodnie ze Statutem wiekszosci trzech czwartych
gtoséw wymagajag uchwaty Walnego Zgromadzenia
dotyczace:

e zmiany Statutu;
e obnizenia kapitatu zakltadowego;

e zbycia i wydzierzawienia przedsiebiorstwa lub jego
zorganizowanej czesci oraz ustanowienia na nich
ograniczonego prawa rzeczowego.
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Wiekszosci 90% gtosdéw oddanych wymagajg uchwaty
Walnego Zgromadzenia:

e majgce za przedmiot uprzywilejowanie akcji;

e w sprawach pofgczenia sie emitenta poprzez
przeniesienie catego jej majatku na inng spotke;

e l3gczenia sie poprzez zawigzanie innej spotki;

e rozwigzania spotki (w tym na skutek przeniesienia
siedziby lub zaktadu gtéwnego spéiki za granice);

e likwidacji, przeksztatcenia oraz obnizenia kapitatu
zaktadowego spdtki w drodze umorzenia czesci
akcji bez rownoczesnego jego podwyzszenia.

Walne Zgromadzenie obraduje w formie:

e Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia, ktore
powinno odbyc¢ sie w terminie szesciu miesiecy po
uptywie kazdego roku obrotowego;

e Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia, ktére
zwotywane jest w przypadkach okreslonych w
powszechnie obowigzujgcych przepisach prawa
oraz w Statucie.

Walne Zgromadzenia odbywajg sie w Warszawie i sg
zwotywane przez ogtoszenie dokonywane na stronie
internetowej PZU oraz w sposdb okreslony dla
przekazywania informacji biezagcych zgodnie z
przepisami ustawy z dnia 19 lipca 2005 roku o ofercie
publicznej i warunkach wprowadzenia instrumentéw
finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz
o spotkach publicznych, tj. w formie raportow
biezgcych. Ogtoszenie powinno by¢ dokonane co
najmniej na dwadzieScia szes¢ dni przed terminem
Walnego Zgromadzenia. Ogtoszenie wraz z materiatami
prezentowanymi akcjonariuszom udostepnianie sg od
dnia zwotania walnego zgromadzenia, na korporacyjnej
stronie internetowej PZU (Www.pzuU.PL) w sekdji
dedykowanej akcjonariuszom PZU — ,Relacje
inwestorskie” w zaktadce ,,Walne Zgromadzenie”.
Prawidtowo zwofane Walne Zgromadzenie jest wazne
bez wzgledu na liczbe obecnych akcjonariuszy.

Gtosowania sg jawne. Tajne gtosowanie zarzadza sie
przy wyborach oraz nad wnioskami o odwofanie
cztonkdw organdéw Emitenta lub likwidatorow Emitenta,

w sprawach ich osobistej odpowiedzialnosci wobec
spoiki, jak rowniez w sprawach osobowych lub, z
wylgczeniem przypadkéw, w ktérych wymadg gtosowania
jawnego wynika z ustawy, na zadanie chocby jednego

z akcjonariuszy obecnych lub reprezentowanych na
Walnym Zgromadzeniu.

Prawa akcjonariuszy i sposéb ich wykonywania na
Walnym Zgromadzeniu okreslone sg w ksh stownik
oraz w Statucie.

Prawo uczestniczenia w Walnym Zgromadzeniu maja
tylko osoby bedgce akcjonariuszami emitenta na
szesnascie dni przed jego datg (dzien rejestracji
uczestnictwa). Akcjonariusze majg prawo uczestniczyc
i wykonywac prawo gtosu osobiscie lub przez
petnomocnika. Petnomocnictwo do uczestniczenia

w Walnym Zgromadzeniu i wykonywania prawa gtosu
wymaga udzielenia na pi$mie lub w postaci
elektronicznej.

Jedna akcja PZU daje prawo do jednego gtosu,

z uwzglednieniem ograniczen odnosnie wykonywania
prawa gtosu, opisanych w Statucie spotki. Akcjonariusz
moze gtosowaé odmiennie z kazdej z posiadanych akcji.

Kazdy z akcjonariuszy moze podczas obrad zgtaszac
projekty uchwat dotyczgce spraw wprowadzonych
do porzadku obrad.

Precyzyjny opis procedur dotyczacych uczestniczenia
w Walnym Zgromadzeniu i wykonywania prawa gtosu
zamieszczany jest zawsze, zgodnie z wymogami ksh
SEOWNIK, w ogtoszeniu o Walnym Zgromadzeniu
udostepnianym na korporacyjnej stronie internetowej
PZU (www.pPzu.PL) w sekcji dedykowanej
akcjonariuszom PZU — ,Relacje inwestorskie”

w zakfadce ,Walne Zgromadzenie”.
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Skiad, kompetencje i sposéb funkcjonowania
Rady Nadzorczej

Zgodnie ze Statutem w sktad Rady Nadzorczej wchodzi
od siedmiu do jedenastu cztonkéw. Liczbe cztonkéw
Rady Nadzorczej okresla Walne Zgromadzenie.

Cztonkowie Rady sg powotywani przez Walne
Zgromadzenie na okres wspdlnej kadencji trwajacej trzy
kolejne petne lata obrotowe.

Co najmniej jeden cztonek Rady Nadzorczej musi
posiada¢ kwalifikacje w dziedzinie rachunkowosci lub
rewizji finansowej w rozumieniu i zgodnie z wymogami
Uobr stownik. Dodatkowo, co najmniej jeden cztonek
Rady Nadzorczej powinien spetnia¢ okreslone w Statucie
kryteria niezaleznosci (cztonek niezalezny), dotyczace
m.in. powigzan na tle zawodowym lub pokrewienstwa
zwlaszcza z osobami zarzgdzajgcymi lub nadzorujgcymi
PZU i podmiotéw z Grupy PZU. Cztonek niezalezny ma
obowigzek przediozenia pisemnego o$wiadczenia
dotyczacego spetnienia wszystkich kryteriow
niezaleznosci przewidzianych w Statucie oraz
poinformowania Spétki o zaprzestaniu spetniania tych
kryteriow. Ponadto, Statut przyznaje Skarbowi Panstwa
uprawnienie do powotywania i odwotywania jednego
cztonka Rady Nadzorczej w drodze pisemnego
o$wiadczenia sktadanego Zarzgdowi. Uprawnienie to
wygasnie z chwilg, gdy Skarb Panstwa przestanie by¢
akcjonariuszem Spétki.

Na dzien 1 stycznia 2015 roku w Radzie Nadzorczej PZU
funkcje petnili:

e Aleksandra Magaczewska - Przewodniczgca Rady;
o Zbigniew Cwigkalski - Wiceprzewodniczacy Rady;
e Tomasz Zganiacz - Sekretarz Rady;

e Zbigniew Derdziuk - Cztonek Rady;

e Dariusz Filar - Cztonek Rady;

e Dariusz Kacprzyk - Cztonek Rady;

e Jakub Karnowski - Cztonek Rady;

e Alojzy Nowak - Czlonek Rady;

e Maciej Piotrowski — Cztonek Rady.

Kryteria niezaleznego cztonka Rady Nadzorczej
wypetniali Dariusz Kacprzyk oraz Dariusz Filar.

Z dniem 30 czerwca 2015 roku wygast mandat Cztonka
Rady Nadzorczej PZU Tomasza Zganiacza.

W dniu 30 czerwca 2015 roku Zwyczajne Walne
Zgromadzenie PZU powotato z dniem 1 lipca 2015 roku
Rade Nadzorczg PZU nowej kadencji w nastepujgcym
skfadzie: Dariusz Kacprzyk, Dariusz Filar, Aleksandra
Magaczewska, Zbigniew Cwiakalski, Jakub Karnowski,
Maciej Piotrowski, Alojzy Nowak, Zbigniew Derdziuk,
Pawet Kaczmarek.

W dniu 8 lipca 2015 roku Rada Nadzorcza PZU
powierzyfa funkcje Przewodniczacego Rady Zbigniewowi
Cwigkalskiemu, Wiceprzewodniczacego Rady — Pawtowi
Kaczmarkowi, a Sekretarza Rady — Dariuszowi Filarowi.

W zwigzku z powyzszym od dnia 8 lipca 2015 roku sktad
Rady Nadzorczej PZU przedstawiat sie nastepujgco:

o  Zbigniew Cwigkalski — Przewodniczacy Rady;

e Pawel Kaczmarek — Wiceprzewodniczacy Rady;
e Dariusz Filar — Sekretarz Rady;

e Zbigniew Derdziuk — Cztonek Rady;

e Aleksandra Magaczewska — Cztonek Rady;

e Dariusz Kacprzyk — Cztonek Rady;

e Jakub Karnowski — Cztonek Rady;

e Alojzy Nowak — Czlonek Rady;

e Maciej Piotrowski — Cztonek Rady.

Kryteria niezaleznego cztonka Rady Nadzorczej
wypetniali Dariusz Kacprzyk oraz Dariusz Filar.

Obecna kadencja Rady Nadzorczej PZU rozpoczeta sie z
dniem 1 lipca 2015 roku i zakonczy sie po uptywie
trzech kolejnych petnych lat obrotowych. Mandaty
cztonkéw Rady Nadzorczej wygasng najpdzniej z dniem
odbycia Walnego Zgromadzenia zatwierdzajgcego
sprawozdanie finansowe za ostatni petny rok obrotowy
petnienia przez nich funkcji.
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W dniu 7 stycznia 2016 roku Nadzwyczajne Walne e
Zgromadzenie PZU odwotalo ze skladu Rady
Nadzorczej:  Zbigniewa Cwiakalskiego,  Zbigniewa
Derdziuka, Macieja Piotrowskiego, Dariusza Kacprzyka,
Jakuba Karnowskiego, Aleksandre Magaczewska,
Dariusza Filara. Jednoczesnie z dniem 7 stycznia 2016
roku powotato w skfad Rady Nadzorczej PZU: Piotra
Paszke, Marcina Chludzinskiego, Marcina Gargasa,
Macieja Zaborowskiego, Eligiusza Krzesniaka,
Radostawa Potrzeszcza, Jerzego Paluchniaka.

W dniu 19 stycznia 2016 roku Rada Nadzorcza PZU
powierzyfa funkcje Przewodniczacego Rady Pawtowi
Kaczmarkowi, Wiceprzewodniczgcego Rady — Marcinowi
Gargasowi, a Sekretarza Rady — Maciejowi
Zaborowskiemu.

W zwigzku z powyzszym od dnia 19 stycznia 2016 roku
sklad Rady Nadzorczej PZU przedstawiat sie
nastepujaco:

e Pawel Kaczmarek — Przewodniczacy Rady;
e Marcin Gargas — Wiceprzewodniczacy Rady;
e Maciej Zaborowski — Sekretarz Rady;

e Marcin Chludzifski — Cztonek Rady;

e Eligiusz Krzesniak — Cztonek Rady;

e Alojzy Nowak — Cztonek Rady;

e Jerzy Paluchniak — Cztonek Rady;

e Piotr Paszko — Cztonek Rady;

e Radostaw Potrzeszcz — Czionek Rady.

Kryteria niezaleznego cztonka Rady Nadzorczej
wypetniajg Marcin Gargas, Maciej Zaborowski, Marcin
Chludzinski, Eligiusz Krzesniak, Alojzy Nowak, Piotr
Paszko oraz Radostaw Potrzeszcz.

Rada Nadzorcza sprawuje staty nadzér nad dziatalnoscig e
Zaktadu we wszystkich dziedzinach jej dziatalnosci.

Zgodnie ze Statutem do kompetencji Rady Nadzorczej
nalezy:

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

ocena wnioskow Zarzadu dotyczacych podziatu
zysku albo pokrycia straty;

sktadanie Walnemu Zgromadzeniu pisemnego
sprawozdania z wynikow oceny, o ktérej mowa

w punktach powyzej, oraz sktadanie 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;

zawieranie, rozwigzywanie i zmiana uméw z
cztonkami Zarzadu oraz ustalenie zasad ich
wynagradzania i wynagrodzen;

powolywanie, 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;

akceptowanie wnioskéw Zarzadu w sprawie
nabycia, objecia lub zbycia udziatow oraz akgji
spotek, jak rowniez w sprawie uczestniczenia spotki
w innych podmiotach — Rada Nadzorcza moze
okresli¢ do jakiej kwoty, na jakich warunkach oraz
w jakim trybie Zarzad moze dokonywaé
wskazanych czynnosci bez obowigzku uzyskania
akceptacji Rady Nadzorczej;

delegowanie cztonkdw Rady Nadzorczej do
czasowego wykonywania czynnosci cztonkow
Zarzadu, ktorzy zostali odwotani, ztozyli rezygnacje
albo z innych przyczyn nie mogg sprawowac swych
czynnosci;

akceptowanie instrukgcji co do wykonywania przez
reprezentantdw spotki prawa gtosu na walnych
zgromadzeniach PZU Zycie w sprawach:
podwyzszenia i obnizenia kapitatu zaktadowego,
emisji obligacji, zbycia i wydzierzawienia
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przedsiebiorstwa PZU Zycie oraz ustanowienia na
nim prawa uzytkowania, podziatu PZU Zycie,
potaczenia PZU Zycie z inng spétka, likwidacji lub
rozwigzania PZU Zycie;

e wybdr podmiotu uprawnionego do badania
sprawozdan finansowych, ktdremu powierzone
zostanie badanie rocznych sprawozdan
finansowych spétki;

e ustalanie jednolitego tekstu zmienionego Statutu;

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

e zatwierdzanie regulaminu Zarzaduy;

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

Ponadto, do kompetencji Rady Nadzorczej nalezy
udzielanie zgody na:

e nabycie lub zbycie nieruchomosci, uzytkowania
wieczystego lub udziatu w nieruchomosci lub
w uzytkowaniu wieczystym, o wartosci
przekraczajgcej rownowarto$¢ 3,0 min euro;

e zawarcie przez spotke z podmiotem powigzanym ze
spotkg znaczacej umowy w rozumieniu Rozp. w
spr. inform. biezgcych i okresowych, z wytgczeniem
uméw typowych, zawieranych przez spétke na
warunkach rynkowych, w ramach prowadzonej
dziatalnoSci operacyjnej;

e zawarcie przez Emitenta umowy z subemitentem, o
ktorej mowa w art. 433 § 3 ksh SLOWNIK;

e wypfate zaliczki na poczet przewidywanej
dywidendy;

e tworzenie i znoszenie oddziatéw regionalnych i
oddziatéw zagranicznych.

Rada Nadzorcza uchwala Regulamin Rady Nadzorczej
okreslajacy jej organizacje i sposdb wykonywania
czynnosci. Regulamin taki zostat uchwalony uchwatg
Rady Nadzorczej z dnia 9 pazdziernika 2012 roku

i okresla sktad oraz sposob powotywania Rady
Nadzorczej, zadania i zakres dziatalnosci oraz sposdb jej
zwotywania i prowadzenia obrad.

Zgodnie ze Statutem, posiedzenia Rady Nadzorczej
odbywaja sie nie rzadziej niz raz na kwartat. Rada
Nadzorcza moze delegowaé swoich cztonkéw do
samodzielnego petnienia okreslonych czynnosci
nadzorczych oraz powotywac w tym celu czasowe
komisje. Zakres czynnosci delegowanego cztonka rady
i komisji okresla uchwata Rady Nadzorczej.

Uchwaty Rady Nadzorczej zapadajg bezwzgledng
wiekszoscig gtoséw. W przypadku réwnosci glosow,
rozstrzyga gtos Przewodniczgcego Rady. Uchwaly moga
by¢ podejmowane zaréwno przy wykorzystaniu srodkow
bezposredniego porozumiewania sie na odlegtosg, jak i
na pisSmie w trybie pisemnym. Ponadto, Statut
przewiduje mozliwo$¢ oddania gtosu na pismie za
po$rednictwem innego cztonka Rady.

Zgodnie ze Statutem, uchwaty Rady podejmowane s3
w gtosowaniu jawnym, z wyjatkiem uchwat w sprawie
wyboru Przewodniczgcego, Wiceprzewodniczgcego oraz
Sekretarza, w sprawie delegowania cztonkéw Rady
Nadzorczej do czasowego wykonywania czynnosci
cztonkéw Zarzadu oraz w sprawie powotywania,
zawieszenia i odwotywania Prezesa Zarzadu, cztonkdw
Zarzadu lub catego Zarzadu, jak rowniez podejmowania
decyzji o ustaniu takiego zawieszenia, ktdre sg
podejmowane w gtosowaniu tajnym. Ponadto, tajne
gtosowanie moze by¢ zarzadzone na wniosek cztonka
Rady.

Rada Nadzorcza wybiera ze swojego sktadu
Przewodniczgcego i Wiceprzewodniczgcego, a takze
moze wybrac sposrdd swoich cztonkdw Sekretarza.

Zgodnie z Regulaminem Rady Nadzorczej, oprocz
powotywania przewidzianego w Statucie komitetu
audytu oraz komitetu nominacji i wynagrodzen, w celu
prawidtowego wykonywania czynnosci nadzorczych
Rada Nadzorcza moze powotywac inne state komitety

o charakterze doradczym i opiniodawczym, ktérych
kompetencje, sktad i tryb pracy okresla uchwalony przez
rade regulamin danego komitetu. Regulamin przewiduje
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mozliwos¢ korzystania przez Rade oraz powotane przez
nig komitety z ustug ekspertdéw oraz firm doradczych.

W posiedzeniach Rady Nadzorczej mogg uczestniczyé
bez prawa gtosu zaproszeni przez Rade czionkowie
Zarzadu, wskazani przez zarzad pracownicy PZU
wiasciwi dla poruszanej na posiedzeniu sprawy, a takze
inne zaproszone osoby. W okreslonych celach Rada
Nadzorcza moze rowniez zaprosi¢ na wspdine
posiedzenie cztonkdw Zarzadu lub Rady Nadzorczej
innych spdtek z Grupy PZU. Ponadto, cztonkowie Rady
Nadzorczej sg uprawnieni, za zgoda Rady, do dobrania
sobie nie wiecej niz jednego doradcy uprawnionego do
udziatu z gtosem doradczym w jej posiedzeniach
poswieconych raportom i sprawozdaniom finansowym,
pod warunkiem zachowania przez takg osobe poufnosci
i podpisania o$wiadczenia o zobowigzaniu do
zachowania poufnosci.

W ramach Rady Nadzorczej PZU funkcjonuja
nastepujace komitety:

e komitet audytu;
e komitet nominacji i wynagrodzen;
e komitet strategii.

Statut przewiduje powofanie przez Rade Nadzorczg
komitetu audytu. W skfad komitetu wchodzi trzech
cztonkéw, w tym co najmniej jeden cztonek niezalezny
posiadajacy kwalifikacje w dziedzinie rachunkowosci lub
rewizji finansowej. Szczegdtowe zadania oraz zasady
powotywania i funkcjonowania komitetu audytu okresla
uchwata Rady, ktora przy wyborze jego cztonkdw bierze
pod uwage kompetencje i doswiadczenie kandydatow
w zakresie spraw powierzonych temu komitetowi.

Zgodnie z regulaminem komitetu audytu przyjetym
uchwatg Rady Nadzorczej, ma on charakter doradczy
i opiniodawczy wobec Rady i jest powotywany w celu
zwiekszenia efektywnosci wykonywania przez Rade
czynnosci nadzorczych w zakresie badania
prawidtowosci sprawozdawczosci finansowej,
efektywnosci systemu kontroli wewnetrznej, w tym
audytu wewnetrznego oraz systemu zarzadzania
ryzykiem. Ponadto, komitet audytu moze wnioskowaé
do Rady Nadzorczej o zlecenie wykonania okreslonych

czynnosci kontrolnych w Spotce, a wykonawca
zleconych kontroli moze by¢ jednostka wewnetrzna lub
podmiot zewnetrzny.

Komitet audytu zostat powotany uchwatg Rady
Nadzorczej w dniu 3 czerwca 2008 roku. Na dzien 1
stycznia 2015 roku w sktad komitetu audytu wchodzili:

e Dariusz Filar — Przewodniczgcy Komitetu;
e Dariusz Daniluk — Cztonek Komitetu;
e Tomasz Zganiacz — Cztonek Komitetu.

Dariusz Filar zostat wskazany przez Rade Nadzorcza
jako cztonek niezalezny w rozumieniu art. 86 ust. 4
Uobr srowNIK, tj. posiadajacy kwalifikacje w dziedzinie
rachunkowosci lub rewizji finansowe;j.

W zwigzku z powotaniem Rady Nadzorczej PZU nowej
kadencji z dniem 1 lipca 2015 roku przez Zwyczajne
Walne Zgromadzenie PZU, na posiedzeniu w dniu 8
lipca 2015 roku Rada Nadzorcza PZU ustalita
nastepujacy sktad komitetu audytu:

e Dariusz Filar — Przewodniczgcy Komitetu;
e Dariusz Kacprzyk — Czionek Komitetu;
e Pawel Kaczmarek — Cztonek Komitetu.

Na dzien 31 grudnia 2015 roku skfad ten nie ulegt
zmianie.

W zwigzku ze zmianami w sktadzie Rady Nadzorczej
PZU 19 stycznia 2016 roku Rada Nadzorcza PZU ustalita
nastepujacy skfad komitetu audytu:

e Marcin Chludzinski — Przewodniczgcy Komitetu;
e Jerzy Paluchniak — Cztonek Komitetu;
e Pawet Kaczmarek — Cztonek Komitetu.

Zgodnie z Regulaminem Rady Nadzorczej od momentu
wprowadzenia akcji PZU do obrotu na rynku
regulowanym w rozumieniu ustawy z dnia 29 lipca 2005
roku o obrocie instrumentami finansowymi, Rada
Nadzorcza moze powota¢ komitet nominacji

i wynagrodzen.

Zgodnie ze Statutem, szczegdtowe zadania oraz zasady
powotywania i funkcjonowania komitetu nominacji
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i wynagrodzen okresla Rada Nadzorcza w drodze
uchwaty. W sktad komitetu powinien wchodzi¢ co
najmniej jeden cztonek niezalezny. Jezeli w sktad Rady
Nadzorczej wejdzie pieciu cztonkow w wyniku
gtosowania nad jej sktadem, komitetu nominacji

i wynagrodzen nie powotuje sie, a jego zadania
wykonuje rada nadzorcza w petnym skfadzie.

Zgodnie z regulaminem komitetu nominacji

i wynagrodzen przyjetym uchwatg Rady Nadzorczej

z dnia 4 kwietnia 2013 roku, komitet nominacji

i wynagrodzen ma charakter doradczy i opiniodawczy
wobec Rady Nadzorczej i jest powotywany w celu
zwiekszenia efektywnosci wykonywania przez Rade
czynnosci nadzorczych w zakresie ksztattowania
struktury zarzadczej, w tym kwestii rozwigzan
organizacyjnych, zasad wynagradzania i wynagrodzen
oraz doboru kadry o odpowiednich kwalifikacjach.

Rada Nadzorcza ustalita, ze komitet nominacji i
wynagrodzen liczy 5 osob. Na dzien 1 stycznia 2015
roku w skfad komitetu nominacji i wynagrodzen
wchodzili:

«  Zbigniew Cwiakalski — Przewodniczacy Komitetu;

Zbigniew Derdziuk — Cztonek Komitetu;

Dariusz Filar — Cztonek Komitetu;

Maciej Piotrowski — Cztonek Komitetu;

Tomasz Zganiacz — Cztonek Komitetu.

W zwigzku z powotaniem Rady Nadzorczej PZU nowej
kadencji z dniem 1 lipca 2015 roku przez Zwyczajne
Walne Zgromadzenie PZU, na posiedzeniu w dniu 8
lipca 2015 roku Rada Nadzorcza PZU ustalita
nastepujacy sktad komitetu nominacji i wynagrodzen:

o  Zbigniew Cwigkalski — Przewodniczacy Komitetu;

Zbigniew Derdziuk — Cztonek Komitetu;

Dariusz Filar — Cztonek Komitetu;

Maciej Piotrowski — Cztonek Komitetu;

Pawel Kaczmarek — Czlonek Komitetu.

Na dzien 31 grudnia 2015 roku sktad komitetu
nominacji i wynagrodzen nie ulegt zmianie.

W zwigzku ze zmianami w sktadzie Rady Nadzorczej
PZU 19 stycznia 2016 roku Rada Nadzorcza PZU ustalita,
ze komitet nominacji i wynagrodzen liczy 4 osoby,
jednoczesnie ustalajgc nastepujacy skfad komitetu:

e Radostaw Potrzeszcz — Przewodniczacy Komitetu;
e Marcin Gargas — Czlonek Komitetu;

e Pawet Kaczmarek — Cztonek Komitetu;

e  Piotr Paszko — Cztonek Komitetu.

Komitet ulega rozwigzaniu z dniem powofania pieciu
cztonkéw Rady Nadzorczej w drodze gtosowania
grupami, a jego uprawnienia przejmuje wowczas Rada
w petnym skiadzie.

Zgodnie z regulaminem komitetu strategii przyjetym
uchwatg Rady Nadzorczej z dnia 4 kwietnia 2013 roku,
komitet strategii ma charakter doradczy i opiniodawczy
wobec Rady i jest powotywany w celu zwiekszenia
efektywnosci wykonywania przez rade czynnosci
nadzorczych w zakresie opiniowania wszelkich
dokumentdw o charakterze strategicznym
przedktadanych jej przez Zarzad (w szczegolnosci
strategii rozwoju spotki) oraz przedstawianie Radzie
Nadzorczej rekomendacji w zakresie planowanych
inwestycji majgcych istotny wptyw na aktywa Spétki.

Na dzien 1 stycznia 2015 roku w sktad komitetu strategii
wchodzili:

e Alojzy Nowak - Przewodniczgcy Komitetu;

e Zbigniew Derdziuk — Cztonek Komitetu;

e Aleksandra Magaczewska — Cztonek Komitetu;
e Jakub Karnowski — Cztonek Komitetu;

e Maciej Piotrowski — Cztonek Komitetu.

W zwigzku z powotaniem Rady Nadzorczej PZU nowej
kadencji z dniem 1 lipca 2015 roku przez Zwyczajne
Walne Zgromadzenie PZU, na posiedzeniu w dniu 8
lipca 2015 roku Rada Nadzorcza PZU ustalita
nastepujacy sktad komitetu strategii:

e Alojzy Nowak - Przewodniczacy Komitetu;
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e Zbigniew Derdziuk — Czlonek Komitetu;

e Aleksandra Magaczewska — Cztonek Komitetu;
e Jakub Karnowski — Cztonek Komitetu;

e Maciej Piotrowski — Cztonek Komitetu.

Na dzien 31 grudnia 2015 roku sktad komitetu nie ulegt
zmianie.

W zwigzku ze zmianami w skfadzie Rady Nadzorczej
PZU 19 stycznia 2016 roku Rada Nadzorcza PZU ustalita,
ze komitet strategii liczy 6 0sdb, jednoczesnie ustalajac
nastepujacy sktad komitetu:

e Alojzy Nowak - Przewodniczacy Komitetu;
e Marcin Chludzinski — Cztonek Komitetu;

e Marcin Gargas — Cztonek Komitetu;

e Piotr Paszko — Cztonek Komitetu;

e Radostaw Potrzeszcz — Cztonek Komitetu;

e Maciej Zaborowski — Cztonek Komitetu.

Zarzad

Zgodnie ze Statutem PZU, w sktad Zarzadu wchodzi od
trzech do siedmiu cztonkdw, powotywanych na okres
wspdinej kadencji, ktéra obejmuje trzy kolejne petne
lata obrotowe.

Czlonkowie Zarzadu, w tym Prezes Zarzadu, sg
powotywani i odwotywani przez Rade Nadzorczg. 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 biezgcej.

Od dnia 1 stycznia 2015 roku sktad Zarzadu ksztattowat
sie nastepujgco:

e Andrzej Klesyk - Prezes Zarzadu;

e Przemystaw Dabrowski - Cztonek Zarzadu;
e Dariusz Krzewina — Cztonek Zarzadu;

e Tomasz Tarkowski — Cztonek Zarzadu;

e Ryszard Trepczynski - Cztonek Zarzadu.

W dniu 30 czerwca 2015 roku wygast mandat czionka
Zarzadu PZU Ryszarda Trepczynskiego, a z dniem 1
lipca 2015 roku Rada Nadzorcza PZU powotata Zarzad
nowej kadencji w nastepujgcym sktadzie:

e Andrzej Klesyk — Prezes Zarzadu;

e Przemystaw Dabrowski - Czionek Zarzadu;
e Rafat Grodzicki — Cztonek Zarzadu;

e Dariusz Krzewina — Cztonek Zarzadu;

e Tomasz Tarkowski — Cztonek Zarzadu.

W dniu 1 wrzesnia 2015 roku RN PZU powotata Witolda
Jaworskiego w sktad Zarzadu PZU.

W zwigzku z powyzszym od dnia 1 wrzesnia 2015 roku
skfad Zarzadu ksztattowat sie nastepujaco.

e Andrzej Klesyk — Prezes Zarzadu;

e Przemystaw Dabrowski - Czionek Zarzadu;
e Rafat Grodzicki — Cztonek Zarzadu;

e Witold Jaworski — Cztonek Zarzadu;

e Dariusz Krzewina — Czlonek Zarzadu;

e Tomasz Tarkowski — Cztonek Zarzadu.

W dniu 8 grudnia 2015 roku Andrzej Klesyk i Witold
Jaworski ztozyli rezygnacje z dniem 9 grudnia 2015 roku
a Rada Nadzorcza PZU powierzyta Dariuszowi Krzewinie
tymczasowe petnienie obowigzkéw Prezesa Zarzadu.

Wg. stanu na dzien 31 grudnia 2015 roku sktad Zarzadu
ksztattowat sie nastepujgco:

e Dariusz Krzewina — p.o. Prezesa Zarzadu;
e Przemystaw Dabrowski — Cztonek Zarzadu;
e Rafat Grodzicki — Cztonek Zarzadu;

e Tomasz Tarkowski — Cztonek Zarzadu.

Obecna kadencja Zarzadu PZU rozpoczeta sie z dniem 1
lipca 2015 roku i obejmuje trzy kolejne petne lata
obrotowe. Mandaty cztonkdw zarzadu wygasaija
najpdzniej z dniem odbycia Walnego Zgromadzenia
zatwierdzajgcego sprawozdanie finansowe za ostatni
petny rok obrotowy petnienia przez nich funkcji.
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Zarzad wykonuje wszelkie uprawnienia w zakresie
zarzadzania PZU, niezastrzezone przepisami prawa lub
postanowieniami Statutu dla Walnego Zgromadzenia lub
Rady Nadzorczej. Do reprezentowania spotki uprawnieni
sg dwaj cztonkowie Zarzadu dziatajacy facznie lub jeden
cztonek Zarzadu dziatajacy tgcznie z prokurentem.
Zarzad uchwala swdj regulamin, ktory zatwierdza Rada
Nadzorcza. Regulamin Zarzadu zostat uchwalony przez
Zarzad w dniu 2 pazdziernika 2012 roku, zmieniony
uchwatg Zarzadu w dniu 8 kwietnia 2013 roku i
zatwierdzony przez Rade Nadzorczg uchwatg z dnia 16
kwietnia 2013 roku.

W dniu 19 stycznia 2016 roku Rafat Grodzicki i Tomasz
Tarkowski ztozyli rezygnacje a Rada Nadzorcza PZU
powofata w sktad Zarzadu nastepujace osoby:

e Michata Krupinskiego, ktéremu powierzono funkcje
Prezesa Zarzadu;

e Rogera Hodgkiss, ktéremu powierzono funkcje
Cztonka Zarzadu;

e Beate Koztowskg — Chyla, ktérej powierzono
funkcje Cztonka Zarzadu;

e Roberta Pietryszyna, ktdremu powierzono funkcje
Cztonka Zarzadu;

e Pawta Suréwke, z dniem 20 stycznia 2016 roku,
ktéremu powierzono funkcje Cztonka Zarzadu.

W zwigzku z powyzszym od dnia 19 stycznia 2016 roku
sktad Zarzadu ksztattowat sie nastepujaco.

e Michat Krupinski - Prezes Zarzaduy;

e Przemystaw Dabrowski — Cztonek Zarzadu;
e Roger Hodgkiss — Cztonek Zarzadu;

e Beata Koztowska-Chyta - Czlonek Zarzadu;
e Dariusz Krzewina — Cztonek Zarzadu;

e Robert Pietryszyn — Cztonek Zarzadu;

e Pawet Suréwka — Cztonek Zarzadu (powotany z
dniem 20 stycznia 2016 roku).

Regulamin Zarzadu okresla:

e zakres kompetencji Zarzadu oraz zakres czynnosci
wymagdajgcych zgody lub zatwierdzenia przez Rade
Nadzorcza;

e kompetencje Prezesa Zarzadu oraz pozostatych
cztonkow Zarzadu;

e zasady i organizacje prac Zarzadu, w tym
organizacje posiedzen oraz tryb podejmowania
decyzji;

e uprawnienia i obowigzki ustepujgcych cztonkow
Zarzadu.

Zgodnie z Regulaminem uchwaty Zarzadu wymaga
w szczegodlnosci:

e przyjecie wieloletniego planu rozwoju i
funkcjonowania spotki;

e przyjecie planu dziatania i rozwoju Grupy PZU;

e przyjecie rocznego planu finansowego oraz
sprawozdania z jego wykonania;

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

e przyjecie wniosku w sprawie podziatu zysku lub
pokrycia straty;

e ustalenie taryfy sktadek ubezpieczen
obowigzkowych i dobrowolnych oraz ogdinych
warunkéw ubezpieczen dobrowolnych;

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

e przyjecie rocznego planu audytu i kontroli oraz
sprawozdania z jego wykonania tacznie
Z wnioskami;

e ustalanie zasad dziatalnosci lokacyjnej,
prewencyjnej i sponsoringowej;

e udzielanie poreczen i gwarancji z wylgczeniem
tych, ktdre sg czynno$ciami ubezpieczeniowymi,
zacigganie i udzielanie kredytow badz pozyczek
przez spotke - z wylgczeniem pozyczek i kredytow
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udzielanych ze Srodkéw zaktadowego funduszu
$wiadczen socjalnych;

e udzielenie prokury.

Zgodnie z Regulaminem posiedzenia Zarzadu odbywaja
sie w miare potrzeb, nie rzadziej niz raz na dwa
tygodnie.

Pracami Zarzadu kieruje Prezes Zarzadu, do ktorego
kompetencji nalezy w szczegdlnosci:

e ustalanie zakresu odpowiedzialnosci
poszczegdlnych cztonkdéw Zarzadu;

e zwotywanie posiedzen Zarzadu;
e ustalanie porzadku obrad posiedzenia Zarzadu;

e wnioskowanie do Rady Nadzorczej o powofanie lub
odwotanie cztonka Zarzadu;

e wyznaczanie osoby do kierowania pracami Zarzadu
pod nieobecno$¢ Prezesa Zarzadu.

Pracami Zarzadu kieruje Prezes Zarzadu, ktory ustala
zakres odpowiedzialnosci poszczegdlnych cztonkéw
Zarzadu.

Uchwalty zarzadu sg podejmowane jedynie w obecnosci
Prezesa Zarzadu lub osoby wyznaczonej do kierowania
pracami Zarzadu pod jego nieobecnosc.

Uchwaty Zarzadu zapadajg bezwzgledng wiekszoscig
gtoséw, a w przypadku rownosci gtoséw rozstrzyga gtos
Prezesa. Zarzad, za zgoda Prezesa Zarzadu, moze
podejmowac uchwaty w trybie pisemnym, w tym takze
w postaci elektronicznej (tj. wykorzystujgc Srodki
porozumiewania sie na odlegtos$¢, przy uzyciu
kwalifikowanego podpisu elektronicznego). Statut
przewiduje réwniez mozliwos¢ odbywania posiedzen
Zarzadu przy wykorzystaniu srodkéw bezposredniego
porozumiewania sie na odlegtos¢.

Prezes Zarzadu podejmuje decyzje w formie zarzadzen

i polecen stuzbowych. Pozostali cztonkowie Zarzadu
kierujg dziatalnoscig spotki w zakresie odpowiedzialnosci
ustalonej przez Prezesa.

Statut PZU nie okresla zadnych szczegdlnych uprawnien
dla Zarzadu co do podjecia decyzji o emisji lub wykupie
akgji.

Dyrektorzy Grupy

Stanowiska dyrektoréw Grupy PZU zostaty utworzone w
PZU w zwigzku z wdrozeniem modelu zarzadczego w
Grupie PZU, zgodnie z ktérym cztonkowie Zarzadu PZU
Zycie jako dyrektorzy Grupy PZU odpowiadajg w PZU i
PZU Zycie za te same obszary biznesowe i piony
funkcjonalne. Stanowiska dyrektoréw Grupy PZU
tworzone sg na podstawie Regulaminu Organizacyjnego
PZU (par. 20 ust. 3).

Na dzien 1 stycznia 2015 roku funkcje dyrektorow
Grupy PZU pefnity nastepujace osoby:

e Rafat Grodzicki;

e Przemystaw Henschke;
e Stawomir Niemierka

e Tobiasz Bury.

Z dniem 1 lipca 2015 roku RN PZU powofata Rafata
Grodzickiego w skfad Zarzadu PZU.

Na dzien 31 grudnia 2015 roku funkcje dyrektoréw
Grupy PZU pefnity nastepujace osoby:

e Tobiasz Bury;
e Przemystaw Henschke;
e Stawomir Niemierka.

Dnia 29 stycznia 2016 roku Dyrektorem Grupy zostat
Tomasz Karusewicz a od 15 lutego 2016 roku Roman
Patac. Ponadto z dniem 29 stycznia funkcje Dyrektorow
Grupy przestali petni¢: Tobiasz Bury oraz Przemystaw
Henschke.

Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania z
dziatalnosci funkcje dyrektoréw Grupy PZU petnity
nastepujgce osoby:

e Stawomir Niemierka;
e Tomasz Karusewicz;

e Roman Patac.

91



9.9 Wynagrodzenia czionkow wiadz

Umowy o prace zawierane z cztonkami Zarzadu przyjete
uchwalg Rady Nadzorczej nie zawierajg postanowien
przewidujgcych rekompensate w przypadku rezygnacji
lub zwolnienia cztonkéw Zarzadu z zajmowanego
stanowiska bez waznej przyczyny lub gdy ich odwotanie
lub zwolnienie nastepuje z powodu potgczenia emitenta
przez przejecie.

Odrebnie zawierane s3 umowy 0 zakazie prowadzenia
dziatalnosci konkurencyjnej, ktére regulujg m.in.
kwestie powstrzymania sie od prowadzenia dziatalnosci
konkurencyjnej wobec PZU po zakoriczeniu stosunku
pracy w zamian za wyptacane odszkodowanie. W latach
2014-2015 spotki Grupy PZU objete konsolidacjg nie
udzielity pozyczek ani zadnych podobnych Swiadczen
cztonkom Zarzaddw, osobom zarzadzajgcym wyzszego
szczebla ani cztonkom swoich Rad Nadzorczych.

Zasady przyznawania nagrody rocznej Czionkom
Zarzadu

Premia cztonkéw Zarzadu jest uzalezniona od ich
wynikéw pracy za dany rok obrotowy i przyznawana jest
przez Rade Nadzorczg po zatwierdzeniu sprawozdania
finansowego za dany rok.

Wysokos$¢ premii zalezy od osigganych wynikow
nadzorowanego przez czionka Zarzadu obszaru
biznesowego przy czym obszary majgce wptyw na wynik
biznesowy w wiekszym stopniu wptywajg na zmiennos¢
wynagrodzenia niz obszary wsparcia.

Warto$¢ wynagrodzen wyptaconych Cztonkom Zarzadu
oraz Rady Nadzorczej zostaly zaprezentowane w
Sprawozdaniu finansowym za rok 2015.
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10 Oswiadczenia Zarzadu

Prawdziwosc i rzetelnos¢ prezentowanych
sprawozdan

Informacje o zawartych znaczacych umowach

Wedle najlepszej wiedzy Zarzadu PZU, sprawozdanie
finansowe PZU i dane poréwnywalne sporzadzone
zostaty zgodnie z obowigzujgcymi zasadami
rachunkowosci oraz ze odzwierciedlajg w sposob
prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje majatkows i
finansowg PZU oraz jego wynik finansowy, oraz ze
sprawozdanie z dziatalnosci PZU zawiera prawdziwy
obraz rozwoju i osiggnie¢ oraz sytuacji PZU, w tym opis
podstawowych zagrozen i ryzyka.

Wybor podmiotu uprawnionego do badania
sprawozdan finansowych

Zarzad PZU oswiadcza, ze podmiot uprawniony do
badania sprawozdan finansowych - KPMG Audyt Sp. z
0.0. sp. k. - dokonujacy badania sprawozdania
finansowego, zostat wybrany zgodnie z przepisami
prawa oraz ze podmiot ten oraz biegli rewidenci,
dokonujgcy badania tego sprawozdania, spetniali
warunki do wyrazenia bezstronnej i niezaleznej opinii o
badanym sprawozdaniu finansowym, zgodnie

z obowigzujgcymi przepisami i normami zawodowymi.

Wspotpraca z miedzynarodowymi instytucjami
publicznymi

Dnia 16 pazdziernika 2015 roku Emitent udzielit
gwarancji ha zobowigzania PZU Finance AB (publ)
wynikajgce z emisji obligacji. Maksymalna wysokos$¢
gwarangji nie zostata okreslona. Gwarancja udzielona
przez PZU jest nieodwotalna i bezwarunkowa i wygasnie
po wygasnieciu roszczen obligatariuszy wobec PZU
Finance AB. Z tytutu udzielenia gwarancji PZU nie
otrzyma wynagrodzenia.

Dnia 19 pazdziernika 2015 roku Emitent zaciggnat
pozyczke od PZU Finance AB (publ) o tgcznej wartosci
wynoszgcej 350 min euro i stopie procentowej 1,425%
w skali roku. Pozyczka ma zosta¢ sptacona w dniu

28 czerwca 2019 roku.

Transakcje z podmiotami powigzanymi

PZU wspdtpracuje z Europejskim Urzedem Nadzoru
Ubezpieczen i Pracowniczych Programdw Emerytalnych
(EIOPA) w ramach projektu Solvency II.

Informacje o zawartych umowach znaczacych
zawartych pomiedzy akcjonariuszami

Zarzad PZU nie posiada wiedzy o umowach zawartych,
pomiedzy akcjonariuszami, do dnia wydania niniejszego
Sprawozdania z dziatalno$ci PZU, w wyniku ktérych
moga w przysztosci nastgpi¢ zmiany w proporcjach

posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy.

Dnia 16 pazdziernika 2015 roku Emitent udzielit
gwarancji na zobowigzania PZU Finance AB (publ)
wynikajgce z emisji obligacji na tgczna kwote 350 min
euro. Maksymalna wysoko$¢ gwarancji nie zostata
okreslona. Gwarancja udzielona przez PZU jest
nieodwotalna i bezwarunkowa i wygasnie po
wygasnieciu roszczen obligatariuszy wobec PZU Finance
AB. Z tytutu udzielenia gwarancji PZU nie otrzyma
wynagrodzenia. Dnia 19 pazdziernika 2015 roku Emitent
zaciggnat pozyczke od PZU Finance AB (publ) o tgcznej
wartosci wynoszacej 350 min euro i stopie procentowej
1,425% w skali roku. Pozyczka ma zostac sptacona w
dniu 28 czerwca 2019 roku. Pozyczka zostata zawarta
na warunkach rynkowych. W ramach powigzan
kapitatowych i biznesowych, spotki z Grupy PZU
wzajemnie $wiadczg ustugi. Z wytgczeniem spdtek z
Podatkowej Grupy Kapitatowej, transakcje zawarte sa
na warunkach rynkowych.
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Podatkowa Grupa Kapitatlowa

Dnia 25 wrzesnia 2014 roku pomiedzy spotkami Grupy
PZU zostata podpisana nowa umowa Podatkowej Grupy
Kapitatowej obejmujaca 13 spdtek: PZU, PZU Zycie,
Link4 Towarzystwo Ubezpieczen SA, PZU Centrum
Operacji SA, PZU Pomoc SA, Ogrodowa-Inwestycje Sp.
Z 0.0., Ipsilon Sp. z 0.0., PZU Asset Management SA,
TFI PZU SA, Ipsilon Bis SA, PZU Finanse Sp. z o.0.,
Omicron SA, Omicron Bis SA. PGK powotana zostata na
okres 3 lat — od 1 stycznia 2015 roku do 31 grudnia
2017 roku.

W przypadku umowy PGK spdtkg dominujacy i
reprezentujgcg PGK jest PZU. Zgodnie z art. 25 ust. 1
ustawy o CIT, PGK rozlicza sie z Urzedem Skarbowym w
cyklach miesiecznych. PZU dokonuje wptat zaliczek do
US z tytutu podatku CIT, naleznych od wszystkich
spotek, a PZU Zycie przekazuje do PZU zaliczki na
podatek CIT, dotyczace dziatalnosci gospodarczej PZU
Zycie.

Sezonowos¢ lub cyklicznosc¢ dziatalnosci

naktadane na niego przez UoU i KNF. Stabilna
perspektywa ratingowa Emitenta potwierdza, ze PZU
posiada mocng pozycje biznesowg, dysponuje wysokim
poziomem kapitatéw wiasnych oraz pozostaje
konkurencyjnym podmiotem na rynku
ubezpieczeniowym.

Sprawy sporne

Dziatalno$¢ PZU nie podlega sezonowosci lub
cyklicznoéci w stopniu uzasadniajgcym stosowanie
sugestii zawartych w Miedzynarodowych Standardach
Sprawozdawczos$ci Finansowe;j.

Ocena zarzadzania zasobami finansowymi,

z uwzglednieniem zdolnosci wywigzywania sie
z zaciggnietych zobowiazan, oraz okreslenie
ewentualnych zagrozen i dziatan, jakie Emitent
podjat lub zamierza podjac¢ w celu
przeciwdziatania tym zagrozeniom

Emitent znajduje sie w bardzo dobrej sytuacii
finansowej i spetnia wszystkie kryteria bezpieczenstwa

W 2015 roku i do dnia podpisania niniejszego
sprawozdania z dziatalnosci PZU nie wystapity
postepowania toczace sie przed sagdem, organem
wihasciwym dla postepowania arbitrazowego lub
organem administracji publicznej dotyczace zobowigzan
albo wierzytelnosci PZU lub jednostki od niego
bezposrednio lub posrednio zaleznej, ktorych
jednostkowa wartos¢ stanowitaby co najmniej 10%
kapitatow wiasnych PZU.

Opis spraw sagdowych oraz postepowan przed Prezesem
UOKIiK (Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw)
zawarto w sprawozdaniu finansowym PZU za rok 2015.
Na dzien 31 grudnia 2015 roku warto$¢ wszystkich

82 781 spraw toczacych sie przed sgdami, organami
wiasciwymi dla postepowan arbitrazowych lub organami
administracji publicznej prowadzonych w PZU wynosita
tacznie 3 406,6 min zt. W kwocie tej 2 930,3 min zt
dotyczy zobowigzan, a 476,3 min zt wierzytelnosci PZU,
co stanowito odpowiednio 23,66% i 3,85% kapitatow
wilasnych PZU wg PSR.
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Niniejsze Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci PZU za 2015 rok liczy 96 kolejno ponumerowanych stron.

Podpisy Cztonkoéw Zarzadu PZU

Michat Krupinski — Prezes Zarzadu

Przemystaw Dabrowski — Cztonek Zarzadu

Roger Hodgkiss — Cztonek Zarzadu

Beata Koztowska-Chyta — Cztonek Zarzadu

Dariusz Krzewina — Cztonek Zarzadu

Robert Pietryszyn — Cztonek Zarzadu

Pawet Suréwka — Cztonek Zarzadu

Warszawa 14 marca 2016 roku
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Zatgcznik: Dane finansowe

Dane z rachunku zyskdw i strat

2015 2014 2013 2012 2011

(w tys. zi)

Skfadki przypisane brutto 8 858 036 8261 752 8 273 900 8 453 498 8247 241
Sktadki zarobione netto 7 897 960 7 902 639 8 108 036 8 277 136 7 906 271
Odszkodowania i $wiadczenia 5036 629 5230 864 5047 077 5473011 5 386 563
el lfr';"c";}]’g' W tym prowizje 1571 480 1522 886 1 366 807 1494 696 1484 866
Koszty administracyjne 753 737 729 142 662 694 676 296 633 907
Wynik techniczny 636 334 564 429 1 061 855 640 118 332 297
Wynik netto na dziatalnosci inwestycyjnej 2 023 981 2 568 038 4 633 302 2 472 660 2 843 963
Zysk (strata) brutto 2475921 2 854 524 5390 880 2924 381 2 741 606
Zysk (strata) netto 2248 522 2636 733 5106 345 2580 720 2582 303
Gléwne pozycje bilansowe 31 grudnia 31 grudnia 31 grudnia 31 grudnia 31 grudnia

2015 2014 2013 2012 2011

(w tys. zt)

AKTYWA, w tym: 36 358 361 34 629 778 30 136 572 29 913 216 27 397 857
Aktywa finansowe 32 356 048 31 030 939 27 609 398 27 591 485 24 882 946
Naleznosci 1 801 903 2 437 819 1 496 637 1473 952 1 487 399
PASYWA, w tym: 36 358 361 34 629 778 30 136 572 29 913 216 27 397 857
Kapitaty wiasne 12378 733 12 328 724 12 259 761 13 452 581 11 745 410
Rezerwy techniczno - ubezpieczeniowe 17 540 493 16 861 181 15912 942 14 933 110 13 895 347
Pozostate zobowigzania i fundusze specjalne 5109 816 4 598 574 1 280 359 810 652 826 280
Rozliczenia miedzyokresowe i przychody 856 403 576 129 518 282 498 518 517 914

przysztych okresow
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Aktywa na pokrycie RTU PZU

2015 % RTU Mal'l‘:l‘l’:‘];:"y
(w tys. zi)
A. Rezerwy techniczno - ubezpieczeniowe 18 577 330 100,0% -
B. Aktywa na pokrycie rezerw techniczno - o _
ubezpieczeniowych razem AU vt L
1. papiery wartosciowe emitowane, poreczone lub gwarantowane
przez Skarb Panstwa oraz organizacje miedzynarodowe, ktorych 6 841 108 36,8% bez ograniczen
cztonkiem jest Rzeczpospolita Polska
2. obligacje emitowane lub poreczone przez jednostki samorzadu o 2
terytorialnego lub zwigzki jednostek samorzadu terytorialnego 2825 UL 52 Gl EET
3. inne papiery wartosciowe o statej stopie dochodu 541 460 2,9% 10%
4. jednostki uczestnictwa w funduszach inwestycyjnych 6 843 761 36,8% 40%
5. pozyczki zabezpieczone hipotecznie 917 623 4,9% 25%
6. pozyczki nie zabezpieczone hipotecznie 200 901 1,1% 5%
7. certyfikaty inwestycyjne w funduszach inwestycyjnych 1 801 248 9,7% 10%
8. nieruchomoéci lub ich czesci, z wytgczeniem nieruchomosci lub ich o %
czesci wykorzystywanych na wiasne potrzeby L0 U2 2
9. depozyty bankowe 1 391 806 7,5% bez ograniczen
10. naleznosci 336 900 1,8% 25%
11. naleznosci od budzetu panstwa 63 641 0,3% bez ograniczen
12. $rodki trwate, inne niz nieruchomosci, jezeli dokonuje sie od nich
odpiséw amortyzacyjnych ustalonych z zachowaniem zasady 118 398 0,6% 5%
ostroznosci
13. érodki pieniezne 4 397 0,0% 3%
14. aktywowane koszty akwizycji w zakresie zgodnym ze sposobem
ustalanla_rezerwy sktadek lub rezerwy ubezpieczen na zycie w dziale 845 148 4,5% bez ograniczef
I zatacznika do ustawy oraz w zakresie zgodnym ze sposobem
ustalania rezerwy skfadek w dziale II
15. udziat reasekurgtorow . . 518 419 2,8% 25%
w rezerwach techniczno - ubezpieczeniowych
16. listy zastawne 43 179 0,2% 10%
C. Nadwyzka (niedobor) aktywow stanowiacych pokrycie 1 957 966 10,5% B

rezerw techniczno - ubezpieczeniowych
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Zdarzenia jednorazowe w PZU

(w min zt)

2015

2014

2013

2012

2011

Zmiana stop dla rezerwy rentowej

Rozwigzanie rezerw na $wiadczenia pracownicze z
tytutu wypowiedzenia Zaktadowego Uktadu Pracy
Zbiorowej

Wynik techniczny na gwarancjach kontraktowych
Ubezpieczenia w segmencie ubezpieczen korporacyjnych
Rezerwa na kary natozone przez UOKIK

Rozliczenia reasekuracyjne w zakresie Zielonej Karty

Odszkodowania i $wiadczenia z tytutu opaddw $niegu
i powodzi

Koszty finansowania dywidendy

(234,2)

147,8

(93,2)

(67,9)
(91,8)

SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIALALNOSCI POWSZECHNEGO ZAKEADU UBEZPIECZEN SPOYKI AKCYINEJ W 2015 ROKU
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Zatacznik: Stownik terminow

agent ubezpieczeniowy — przedsiebiorca wykonujgcy
dziatalno$¢ agencyjng na podstawie umowy zawartej z
zakltadem ubezpieczen. Dziatalno$¢ agentéw skupia sie
na: pozyskiwaniu klientow, zawieraniu uméw
ubezpieczenia, uczestniczeniu w administrowaniu i
wykonywaniu umdw ubezpieczenia oraz na
organizowaniu i nadzorowaniu dziatalnosci agencyjnej

BLS (bezposrednia likwidacja szkdd) — system
polegajacy na likwidacji szkody przez zaktad
ubezpieczen, w ktdrym zostato wykupione
ubezpieczenie OC komunikacyjne przez
poszkodowanego, a nie sprawcy. W Polsce w ramach
PIU funkcjonuje od 1 kwietnia 2015 roku. Po
przeprowadzeniu likwidacji szkody zaktady ubezpieczen
rozliczajg sie ryczattem za pomocg PIU

broker ubezpieczeniowy — podmiot posiadajgcy
zezwolenie na wykonywanie dziatalnosci brokerskie;j.
Wykonuje czynnosci w imieniu lub na rzecz podmiotu
poszukujgcego ochrony ubezpieczeniowej

cedent — osoba przenoszgca wierzytelnos¢ na nabywce

CEERIUS (CEE Responsible Investment Universe)
- jest indeksem Wiedenskiej Gietdy Papieréw
Wartosciowych dla spétek z regionu Europy Srodkowo-
Wschodniej (CEE). Tworzg go spotki spetniajgce
jakosciowe kryteria w obszarach spotecznym i
ekologicznym

COR - Combined Ratio — wskaznik mieszany, liczony dla
sektora ubezpieczen majatkowych i pozostatych
ubezpieczen osobowych (dziat II). Jest to stosunek
kosztdw ubezpieczeniowych zwigzanych z obstuga
ubezpieczen i wyptatg odszkodowan (tj. kosztow
odszkodowan, akwizyciji i administracji) do sktadki
zarobionej przypadajgcej na dany okres

CSR - Corporate Social Responsibility (Spoteczna
odpowiedzialno$¢ biznesu) - koncepcja, wedtug ktdrej

przedsiebiorstwa na etapie budowania

strategii dobrowolnie uwzgledniajg interesy spoteczne i

ochrone $rodowiska, a takze relacje z réznymi
grupami interesariuszy.

Everest — system do obstugi ubezpieczen majatkowych
i pozostatych osobowych wdrazany w PZU

free float — akcjonariat rozproszony przedsiebiorstwa
publicznego. To stosunek liczby akcji znajdujacych sie
poza posiadaniem duzych inwestoréw do liczby akgji
ogotem - inaczej wszystkie wolnodostepne akcje
znajdujgce sie w obrocie publicznym

GPW - Gietda Papierow Warto$ciowych w Warszawie

IRIP (Instytut Rachunkowosci i Podatkow) —
zadaniem Instytutu jest podnoszenie kwalifikacji
zawodowych kadry zarzadzajacej i finansowo —
ksiegowej, wyznaczanie standardéw sprawozdawczosci
finansowej, kreowanie zmian w prawie bilansowym i
podatkowym, upowszechnianie dobrych praktyk w
biznesie, a tym samym lepsze przygotowanie polskich
firm i instytucji do dziatania w warunkach wysokiej
konkurencji krajow Unii Europejskiej

Kapitatlowy wymég wyptacalnosci (Solvency
Capital Requirement, SCR) — wymdg kapitatowy
obliczany zgodnie z przepisami Solvency II. Kalkulacja
wymogu kapitatowego opiera sie na wyliczeniu ryzyk:
rynkowego, aktuarialnego (ubezpieczeniowego),
niewyptacalnosci kontrahenta, katastroficznego i
operacyjnego a nastepnie podlega analizie
dywersyfikacji. Wskaznik moze by¢ liczony wedtug
formuty standardowej lub, po uzyskaniu stosownej
zgody organu nadzoru, przy zastosowaniu czesciowego
albo petnego modelu wewnetrznego zakfadu.

kc — Ustawa z dnia 23 kwietnia 1964 roku - Kodeks
cywilny (Dz.U. 1964 nr 16 poz. 93 z pdzn zm.)

KNF — Komisja Nadzoru Finansowego, www.knf.gov.pl

ksh — Ustawa z dnia 15 wrzesnia 2000 roku Kodeks
spotek handlowych (Dz.U. 2000 nr 94 poz. 1037 z pdzn.
zm.)
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margines wyptacalnosci — wielkos¢ srodkow
wiasnych zakfadu ubezpieczen, nie nizsza niz minimalny
kapitat gwarancyjny, ktéra jest niezbedna do
zapewnienia ptynnosci tego zaktadu

marza zysku w ubezpieczeniach grupowych i
indywidualnie kontynuowanych (w PZU Zycie)-
wskaznik liczony jako stosunek zysku operacyjnego do
sktadki przypisanej brutto segmentu ubezpieczen
grupowych i indywidualnie kontynuowanych, z
wytgczeniem efektow jednorazowych takich jak np.
efekt konwersji czyli zamiany uméw dtugoterminowych
na krétkoterminowe i zmiany stép technicznych czyli
wskaznika dyskonta rezerw techniczno-
ubezpieczeniowych

Payout ratio — wspdtczynnik wyptaty dywidendy, czyli
iloraz wartosci wyptaconej dywidendy i wyniku netto
spotki, w procentach

PIU (Polska Izba Ubezpieczen) — Ubezpieczeniowy
samorzad gospodarczy, do ktérego przynalezg wszystkie
zakfady prowadzace dziatalno$¢ ubezpieczeniowg w
Polsce

rating S&P — ocena ryzyka kredytowego, dokonywana
przez agencje Standard & Poor’s. Rating A- oznacza
wysokg zdolnos¢ emitentow papierdw dtuznych do
obstugi zobowigzan, uwzgledniajacy mozliwos¢
wystgpienia czynnikéw wptywajacych na obnizenie tej
zdolnosci

reasekuracja — odstgpienie innemu zakfadowi
ubezpieczen — reasekuratorowi — catosci lub czesci
ubezpieczonego ryzyka badz grupy ryzyk wraz z
odpowiednig czescig sktadek. W wyniku reasekuracji
nastepuje wtdrny podziat ryzyk umozliwiajgcy
minimalizacje zagrozen rynku ubezpieczeniowego

reasekuracja bierna — dziatalno$¢ reasekuracyjna
polegajgca na odstepowaniu przez ubezpieczyciela
(cedenta) czesci zawartych ubezpieczen
reasekuratorowi/reasekuratorom w formie umowy
reasekuracyjnej

reasekuracja czynna — dziatalno$¢ reasekuracyjna
polegajaca na przyjmowaniu przez reasekuratora/

reasekuratorow czesci ubezpieczenia lub grup
ubezpieczen odstepowanych przez cedenta

rekomendacja S — rekomendacja KNF dotyczaca
dobrych praktyk w zakresie ekspozycji zabezpieczonych
hipotecznie

rekomendacja U — rekomendacja KNF dotyczaca
dobrych praktyk w zakresie bancassurance

RESPECT Index - indeks spdtek notowanych na GPW
charakteryzujacych sie odpowiedzialnym i
zrownowazonym sposobem zarzadzania oraz wysokg
jakoscig raportowania, poziomu relacji inwestorskich i
tadu informacyjnego.

rezerwy techniczno-ubezpieczeniowe — rezerwy,
ktore powinny zapewnic petne pokrycie wszelkich
biezacych i przysztych zobowigzan, jakie mogg wynikngé
z zawartych umoéw ubezpieczenia. Na rezerwy
techniczno-ubezpieczeniowe sktadajg sie w
szczegdlnosci: rezerwa sktadek, rezerwa na
niewyptacone odszkodowania i $wiadczenia, rezerwa na
ryzyka niewygaste, rezerwa gdy ryzyko lokaty ponosi
ubezpieczajacy, rezerwa na premie i rabaty dla
ubezpieczonych

rozporzadzenie w sprawie informacji biezacych i
okresowych — Rozporzadzenia Ministra Finanséw z
dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji
biezgcych i okresowych przekazywanych przez
emitentdw papierow wartosciowych oraz warunkéw
uznawania za rownowazne informacji wymaganych
przepisami prawa panstwa niebedgcego panstwem
cztonkowskim (Dz.U. 2009 nr 33 poz. 259)

sktadka przypisana brutto — kwoty sktadek brutto
(bez uwzglednienia udziatu reasekuratoréw) nalezne z
tytutu zawartych w okresie sprawozdawczym umoéw
ubezpieczenia, bez wzgledu na okres odpowiedzialnosci
wynikajacy z tych uméw

sktadka zarobiona — jest to sktadka przypisana w
danym okresie, uwzgledniajgca rozliczenie przychodow
(sktadki) w czasie poprzez zmiany stanu rezerw sktadki

Solvency I (Wyptacalnos¢ I) — margines wyptacalnosci
dla zaktadéw ubezpieczen. System funkcjonujgcy w Unii
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Europejskiej do 31 grudnia 2015 roku od lat
siedemdziesigtych XX wieku

Solvency II (Wypfacalnos¢ II) — wymogi kapitatowe
dla europejskich zaktadéw ubezpieczeniowych oparte na
podejmowanym ryzyku. Wymogi obowigzujg od 1
stycznia 2016 roku

stopa techniczna - stopa stosowana przy
dyskontowaniu rezerw techniczno-ubezpieczeniowych w
ubezpieczeniach na zycie oraz rezerw na
skapitalizowang warto$¢ rent w ubezpieczeniach
odpowiedzialnosci cywilnej. Zgodnie z rozporzadzeniem
MF z dnia 28 grudnia 2009 roku w sprawie szczegdlnych
zasad rachunkowosci zaktaddw ubezpieczen i zaktadow
reasekuradji, stopy techniczne stosowane przez zakfad
ubezpieczen nie mogg by¢ wyzsze niz 80% Sredniej
wazonej stopy zwrotu z lokat stanowigcych pokrycie
rezerw techniczno-ubezpieczeniowych w ostatnich
trzech latach obrotowych. Wysoko$¢ maksymalnej stopy
technicznej ustala i ogtasza do 31 stycznia kazdego roku
KNF.

stopa wolna od ryzyka — stopa zwrotu z
instrumentow finansowych z zerowym ryzykiem. W PZU
stopa wolna od ryzyka bazuje na krzywych rentownosci
skarbowych papieréw wartosciowych i jest podstawa
okreslania cen transferowych w rozliczeniach pomiedzy
segmentami operacyjnymi

suma ubezpieczenia — suma pieniezna, na ktorg
ubezpieczono przedmiot ubezpieczenia. W
ubezpieczeniach majgtkowych suma ubezpieczenia
stanowi zazwyczaj gorng granice odpowiedzialnosci
ubezpieczyciela

TSR — catkowita stopa zwrotu dla akcjonariuszy (cena
rynkowa akcji na koniec okresu — cena rynkowa akgcji na
poczgtek okresu + dywidenda wypfacona w
okresie)/cena rynkowa akcji na poczatek okresu

Underwriting — proces selekgiji i klasyfikacji zagrozen
deklarowanych do ubezpieczenia w celu oszacowania,
zaakceptowania na odpowiednich warunkach lub
odrzucenie ryzyka

UFK- Ubezpieczeniowy Fundusz Kapitatowy

Uobr — Ustawa z dnia 7 maja 2009 roku o biegtych
rewidentach i ich samorzadzie, podmiotach
uprawnionych do badania sprawozdan finansowych oraz
0 nadzorze publicznym (Dz.U. 2009 nr 77 poz. 649 z
pozn zm.)

UOKIK — Urzad Ochrony Konkurencji i Konsumentdw,
www.uokik.gov.pl

UoU - Ustawa z dnia 11 wrze$nia 2015 roku o
dziatalnosci ubezpieczeniowej i reasekuracyjnej (Dz. U.
z 2015 roku, poz. 1844), obowigzujaca, dla wiekszosci
przepiséw, od 1 stycznia 2016 roku. Ustawa wprowadza
do polskiego systemu prawnego wymogi Solvency 11

WIBORG6M - referencyjna wysokos¢ oprocentowania
kredytu na 6 miesiecy na polskim rynku
miedzybankowym

WIG20TR - indeks WIG20 z uwzglednieniem dywidend
wyptacanych przez spofki

wskaznik pokrycia marginesu wyptacalnosci —
ustawowy wskaznik (wg. Solvency I) okreslajgcy poziom
kapitatowego zabezpieczenia prowadzonej przez
ubezpieczyciela dziatalnosci; ustawowo wskaznik
powinien by¢ wyzszy niz 100%

wskaznik wyptacalnosci — ustawowy wskaznik (wg.
Solvency II) okreslajacy poziom kapitatowego
zabezpieczenia prowadzonej przez ubezpieczyciela
dziatalnosci; ustawowo wskaznik powinien by¢ wyzszy
niz 100%
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Niniejsze Sprawozdanie z dziatalnosci zawiera stwierdzenia odnoszace sie do przysztosci w zakresie dziatan strategicznych.
Stwierdzenia odnoszace sie do przysztosci narazone sg na znane i nieznane rodzaje ryzyka, odznaczajg sie niepewnoscig

i podlegajg innym istotnym czynnikom, ktére moga spowodowaé, ze faktyczne wyniki, dziatalnosci lub osiggniecia PZU beda
istotnie roznity sie od przysztych wynikdw, dziatalnosci lub osiggnie¢ wyrazonych wprost lub domysinie w tych stwierdzeniach
dotyczacych przysztosci. Stwierdzenia te opierajg sie na szeregu zatozen dotyczacych obecnej i przysztej strategii biznesowej
PZU oraz $rodowiska, w ktérym bedzie ona prowadzita dziatalno$¢ w przysztosci. PZU wyraznie odstepuje od wszelkich
obowigzkow lub zobowigzan w zakresie rozpowszechniania jakichkolwiek uaktualnien lub korekt dowolnych stwierdzen, ktdre
zostaty zawarte w niniejszym Sprawozdaniu z dziatalnosci PZU, majgcych na celu odzwierciedlenie zmiany oczekiwan PZU

lub zmian zdarzen, warunkdw lub okolicznosci, na ktérych dowolne takie stwierdzenie zostato oparte, chyba Zze obowigzujace
przepisy prawa wymagajq inaczej. PZU zastrzega, ze stwierdzenia dotyczace przysztosci nie stanowig gwarancji co do przysztych
wynikow, a jej faktyczna sytuacja finansowa, strategia biznesowa, plany i cele kierownictwa dotyczace przysztej dziatalnosci
moga istotnie rozni¢ sie od przedstawionych lub zasugerowanych w takich stwierdzeniach zawartych w niniejszym Sprawozdaniu
z dziatalnosci PZU. Ponadto, nawet jezeli sytuacja finansowa, strategia biznesowa, plany i cele kierownictwa dotyczace
przysztej dziatalnosci PZU bedg zgodne ze stwierdzeniami dotyczacymi przysztosci zawartymi w niniejszym Sprawozdaniu

z dziatalnosci PZU, to te wyniki lub wydarzenia moga nie stanowi¢ zadnej wskazowki co do wynikéw lub zdarzen

w nastepnych okresach.

PZU nie zobowigzuje sie do publikacji jakichkolwiek uaktualnien, zmian lub korekt informacji, danych lub stwierdzen zawartych
W niniejszym Sprawozdaniu z dziatalnosci PZU w razie zmiany dziatan strategicznych lub zamierzer PZU lub tez wystgpienia
faktéw lub zdarzen, ktére beda miaty wptyw na te dziatania lub zamierzenia PZU, chyba ze taki obowigzek informacyjny wynika
z obowigzujacych przepiséw prawa.

PZU nie ponosi odpowiedzialnosci za efekty decyzji, ktdre zostaty podjete po lekturze Sprawozdania z dziatalnosci PZU.
Jednoczesnie, niniejsze Sprawozdanie z dziatalnosci PZU nie moze by¢ traktowane jako cze$¢ zaproszenia czy oferty do

nabycia papierow wartosciowych lub do dokonania inwestycji. Sprawozdanie z dziatalnosci PZU nie stanowi rowniez oferty ani

zaproszenia do przeprowadzenia innych transakgcji dotyczacych papieréw wartosciowych.
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