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I. Sklad Rady Nadzorczej

Na dzien 1 stycznia 2011 roku w Radzie Nadzorczej PZU SA zasiadali:

1.

2.

6.

7.

Marzena Piszczek — Przewodniczaca Rady,
Zbigniew Cwigkalski — Wiceprzewodniczacy Rady,
Grazyna Piotrowska-Oliwa — Sekretarz Rady,
Krzysztof Dresler — Cztonek Rady,

Dariusz Filar — Czionek Rady,

Piotr Maciej Kaminski — Czlonek Rady,

Waldemar Maj — Czlonek Rady.

W zwigzku z wygasnieciem mandatéw cztonkow Rady Nadzorczej w dniu 30 czerwca 2011 r.
Zwyczajne Walne Zgromadzenie powotalo Rade Nadzorczg PZU SA nowej kadencji
w sktadzie:

1.

2.

6.

7.

Marzena Piszczek — Czionek Rady,
Zbigniew Cwigkalski — Cztonek Rady,
Dariusz Daniluk - Czionek Rady,
Zbigniew Derdziuk - Czionek Rady,
Krzysztof Dresler — Czionek Rady,
Dariusz Filar — Czlonek Rady,

Waldemar Maj — Czlonek Rady.

W dniu 30 czerwca 2011 r. odbyto sie pierwsze posiedzenie Rady Nadzorczej nowej kadencji
podczas ktérego nastgpito ukonstytuowanie sie Rady Nadzorczej - Marzena Piszczek

zostala

wybrana na Przewodniczacqg Rady Nadzorczej, Zbigniew Cwigkalski

na Wiceprzewodniczagcego Rady Nadzorczej, natomiast Krzysztof Dresler objat funkcje
Sekretarza Rady Nadzorczej.

W okresie 30 czerwca - 31 grudnia 2011 r. sktad Rady Nadzorczej PZU SA nie ulegt zmianie.
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Il. Dziatalno $¢ Rady Nadzorczej

W okresie sprawozdawczym podstawg prawng dzialalnosci Rady Nadzorczej byly: Kodeks
spotek handlowych, ustawa o dziatalnosci ubezpieczeniowej, Statut Spotki, Regulamin Rady
Nadzorczej oraz inne przepisy prawa powszechnie obowigzujgcego.

Wypelniajgc postanowienia Statutu i Regulaminu Rada Nadzorcza odbywata prawidiowo
zwolywane i przygotowane posiedzenia, przy zachowaniu wysokiej frekwencji. W trakcie
trwania roku obrotowego Rada Nadzorcza odbyta w ramach siedmiu posiedzen 12 spotkan
W nastepujacych terminach:

e 19 stycznia 2011 .

* 2i4lutego 2011 r. (dwuczesciowe)

+ 15,16, 21i 28 marca 2011 r. (czteroczesciowe)
e 7 czerwca 2011r.

 30czerwca 2011r.

* O sierpniai 20 wrzesnia 2011 r. (dwuczesciowe)
e 13 grudnia 2011 .

Stosowne decyzje Rada Nadzorcza podejmowata w formie uchwat i opinii przekazywanych
Zarzadowi Spoétki oraz Walnemu Zgromadzeniu PZU SA. W okresie sprawozdawczym Rada
Nadzorcza podjefa czterdziesci dziewie¢ uchwal, w tym cztery uchwaly w trybie pisemnym
(wykaz uchwat stanowi zatgcznik nr 1 do niniejszego sprawozdania).

Wszystkie uchwaty zostaty podjete jednogtosnie, przy zachowaniu wymaganego przepisami
kworum.

Przygotowywane przez Przewodniczacg Rady Nadzorczej PZU SA porzadki obrad Rady
obejmowaly wszelkie tematy, ktérymi powinna zajmowac sie Rada Nadzorcza zgodnie
ze swoimi kompetencjami oraz uwzglednialy dodatkowe zagadnienia, ktére Zarzad lub
cztonkowie Rady Nadzorczej uznali za istotne.

Na wszystkich posiedzeniach obecna byta wiekszos¢ czionkow Rady Nadzorczej
PZU SA. Nieobecnosci pojedynczych o0s6b na posiedzeniach Rady byly gtéwnie
spowodowane waznymi wyjazdami stuzbowymi i zostaly usprawiedliwione poprzez podjecie
przez Rade uchwat usprawiedliwiajacych (zestawienie obecnosci na posiedzeniach Rady
Nadzorczej stanowi zalgcznik nr 2 do niniejszego sprawozdania).

Na posiedzenia Rady Nadzorczej PZU SA w 2011 r., zgodnie z § 15 Regulaminu Rady
Nadzorczej PZU SA, zapraszani byli cztonkowie Zarzadu PZU SA, Dyrektorzy Grupy PZU,
Dyrektorzy Zarzadzajacy, Dyrektorzy Biur Centrali oraz inni pracownicy PZU SA, ktorzy
udzielali wyczerpujacych wyjasnien i przedkladali wszelkie dokumenty dotyczace
funkcjonowania Spofki.

Niezaleznie od posiedzen stacjonarnych, Rada Nadzorcza byla na biezaco informowana
0 kluczowych aspektach dziatalnosci Spoétki, za posrednictwem poczty elektronicznej
(Cztonkom Rady Nadzorczej przesylane byty raporty biezgce i okresowe, bedace efektem
funkcjonowania PZU SA jako spotki notowanej na Gieldzie Papieréw Wartosciowych
w Warszawie).

Ponadto w posiedzeniach Rady Nadzorczej PZU SA uczestniczyli réwniez przedstawiciele
Egon Zehnder International Sp. z 0.0., Spencer Stuart Poland Sp. z 0.0., Deloitte Audyt
Sp. z 0.0. oraz White Cat Studio.

Wspdlpraca Rady Nadzorczej z Zarzadem PZU SA przebiegata w sposob wihasciwy
i nakierowana byta na zwiekszanie wartosci spoiki i troske o jej dobro. Przekazywane przez
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Zarzad informacje i materialy w wiekszoséci przygotowywane byly w sposéb jasny i rzetelny,
w zakresie zgodnym z wymaganiami okreslonymi przez Rade Nadzorcza.

lll. Istotne kwestie, ktérymi zajmowala si € Rada Nadzorcza

W roku obrotowym, zakonnczonym w dniu 31 grudnia 2011 r., Rada Nadzorcza PZU SA
zajmowata sie wszystkimi sprawami, ktore zgodnie ze Statutem Spoékki, nalezg
do kompetencji Rady Nadzorczej.

W zakresie swoich dziatan, Rada Nadzorcza aktywnie wspierata Zarzad w realizacji celéw
strategicznych Spoiki, rozpatrywata wnioski Zarzadu dotyczace kwestii wymagajacych,
zgodnie ze Statutem Spétki, zgody Rady Nadzorczej, a takze zapoznawata sie z innymi
sprawami przedstawionymi przez Zarzad.

Istotne kwestie, ktérymi zajmowata sie Rada Nadzorcza w 2011 roku:

1. Przeprowadzenie, we wspolpracy z firmg swiadczacqg ustugi doradztwa personalnego,
postepowania kwalifikacyjnego na stanowisko Prezesa Zarzgadu PZU SA oraz szesciu
cztonkéw Zarzadu PZU SA i powotanie Zarzadu PZU SA.

2. Biezace monitorowanie wykonania planu finansowego PZU SA na 2011 r.
Zatwierdzenie planu finansowego PZU SA i Grupy PZU na rok 2012.

4. Systematyczna ocena sytuacji finansowo — ekonomicznej Spétki i Grupy PZU, pozycji
rynkowej oraz gtdbwnych inicjatyw strategicznych i zamierzen na 2011 r.

5. Ocena sprawozdania finansowego PZU SA za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2010 r.
I rekomendacja Zwyczajnemu Walnemu Zgromadzeniu PZU SA jego zatwierdzenia.

6. Ocena sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci PZU SA w 2010 r. i rekomendacja
Zwyczajnemu Walnemu Zgromadzeniu PZU SA jego zatwierdzenia.

7. Ocena wniosku Zarzadu w sprawie podziatu zysku netto PZU SA za rok zakonczony dnia
31 grudnia 2010 r. i rekomendacja Zwyczajnemu Walnemu Zgromadzeniu PZU SA jego
zatwierdzenia.

8. Ocena skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej PZU SA za rok
zakonczony dnia 31 grudnia 2010 r. i rekomendacja Zwyczajnemu Walnemu
Zgromadzeniu PZU SA jego zatwierdzenia.

9. Ocena sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej PZU SA w 2010 r.
I rekomendacja Zwyczajnemu Walnemu Zgromadzeniu PZU SA jego zatwierdzenia.

10. Rekomendacja Zwyczajnemu Walnemu Zgromadzeniu PZU SA udzielenia absolutorium
Cztonkom Zarzadu PZU SA z wykonywania obowigzkow w Zarzadzie w 2010 r.

11. Przyjecie Sprawozdania Rady Nadzorczej z oceny sprawozdania finansowego
PZU SA za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2010 r. i sprawozdania Zarzadu
z dziatalnosci PZU SA w 2010 r. oraz wniosku Zarzadu Spétki w sprawie podziatu zysku.

12. Przyjecie sprawozdania Rady Nadzorczej PZU SA z dzialalnosci Rady Nadzorczej
PZU SA jako organu Spotki w 2010 r.

13. Wybor podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych do wykonania
badania rocznego sprawozdania finansowego PZU SA oraz rocznego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego Grupy PZU za rok obrotowy konczacy sie 31 grudnia 2011 r.

14. Zatwierdzenie wieloletniego planu rozwoju Spotki zawartego w dokumencie pt. ,Strategia
Grupy PZU na lata 2012-2014".

15. Ustalenie tekstu jednolitego Statutu PZU SA.
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16. Zaakceptowanie wniosku Zarzadu PZU SA dotyczacego zbycia przez PZU SA akcji
PrJSC IC PZU Ukraine oraz PrJSC IC PZU Ukraine Life Insurance.

17. Zaakceptowanie wnioskéw Zarzadu PZU SA dotyczacych zakupu akcji Towarzystwa
Funduszy Inwestycyjnych PZU SA, PZU Centrum Operacji SA oraz PZU Asset
Management SA.

18. Dyskusja na temat zarzadzania ryzykiem stopy procentowej.

19. Dyskusja na temat polityki kapitatowe] i dywidendowej Grupy PZU.
20. Biezace monitorowanie ryzyka inwestycyjnego.

21. Omowienie wynikéw dziatalnosci spoétek zagranicznych Grupy PZU.

22. Dyskusja na temat Docelowego Modelu Operacyjnego wraz z Docelowym Systemem
Polisowym PZU SA.

23. Omowienie procesu restrukturyzacji zatrudnienia.
24. Omowienie projektu BRD (odswiezenia marki).

25. Biezagce monitorowanie dziatalnosci Komitetu Audytu Rady Nadzorcze] PZU SA,
Komitetu Nominacji i Wynagrodzen Rady Nadzorczej PZU SA oraz Komitetu Strategii
Rady Nadzorczej PZU SA.

Ponadto uchwalg nr URN/21/2011 z dnia 13 maja 2011 r. Rada Nadzorcza PZU SA,
dokonata wyboru firmy Deloitte Audyt Sp. z 0.0., jako podmiotu uprawnionego do badania
sprawozdan finansowych w celu przeprowadzenia badania rocznego sprawozdania
finansowego PZU SA oraz rocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy
PZU za rok obrotowy kohczacy sie w dniu 31 grudnia 2011 r.

Rada Nadzorcza, w celu prawidiowego wykonywania czynnosci nadzorczych w Spoéice,
powotata komitety o charakterze doradczym i opiniodawczym. W 2011 roku, w ramach Rady
Nadzorczej PZU SA funkcjonowaly trzy Komitety:

» Komitet Audytu,
» Komitet Nominacji i Wynagrodzen,

» Komitet Strategii.

Komitet Audytu

Komitet Audytu zostal powotany uchwatg Rady Nadzorczej PZU SA w dniu
3 czerwca 2008 r. w celu zwiekszenia efektywnosci wykonywania przez Rade Nadzorczg
czynnosci nadzorczych w zakresie monitorowania procesu sprawozdawczosci finansowej
Spoiki, czynnosci rewizji finansowej w Spoice oraz efektywnosci systemow kontroli
wewnetrznej, audytu wewnetrznego i systemu zarzadzania ryzykiem w Spéice. Ponadto,
zakres dziatania Komitetu Audytu moze obejmowaé inne sprawy zlecone przez Rade
Nadzorcza Spokki.

W skiad Komitetu wchodzi trzech czionkéw, w tym co najmniej jeden czlonek niezalezny
posiadajacy kwalifikacje w dziedzinie rachunkowosci lub rewizji finansowej. Szczegétowe
zadania oraz zasady powotywania i funkcjonowania Komitetu Audytu okreslajg Regulamin
Rady Nadzorczej PZU SA, Regulamin Komitetu Audytu Rady Nadzorczej PZU SA oraz
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uchwata Rady Nadzorczej, ktéra przy wyborze cztonkéw Komitetu Audytu bierze pod uwage
kompetencje i doswiadczenie kandydatow w zakresie spraw powierzonych temu Komitetowi.

Od dnia 16 czerwca 2010 r. do dnia 30 czerwca 2011 r. Komitet Audytu Rady Nadzorczej
PZU SA dzialat w nastepujagcym skiadzie:

» Marzena Piszczek - Przewodniczaca,
» Grazyna Piotrowska-Oliwa - Czlonek,
» Dariusz Filar - Czionek.

Grazyna Piotrowska — Oliwa zostata wskazana przez Rade Nadzorczg jako Czionek
niezalezny, posiadajacy kwalifikacje w dziedzinie rachunkowos$ci lub rewizji finansowej
W rozumieniu art. 86 ust. 4 ustawy z dnia 7 maja 2009 r. o bieglych rewidentach
i ich samorzadzie, podmiotach uprawnionych do badania sprawozdan finansowych oraz
0 nadzorze publicznym (Dz. U. z 2009 r., Nr 77, poz. 649).

W dniu 30 czerwca 2011 r. Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy PZU SA powotalo Rade
Nadzorcza nowej kadencji. W zwigzku ze zmiang skladu osobowego Rady podczas jej
pierwszego posiedzenia ustalono nastepujacy skiad Komitetu Audytu:

» Marzena Piszczek - Przewodniczaca,
e Dariusz Daniluk - Czilonek,
e Dariusz Filar - Czionek.

Dariusz Filar zostat wskazany przez Rade Nadzorczg jako Czionek niezalezny, posiadajacy
kwalifikacje w dziedzinie rachunkowosci lub rewizji finansowej w rozumieniu art. 86 ust. 4
ustawy z dnia 7 maja 2009 r. o bieglych rewidentach i ich samorzadzie, podmiotach
uprawnionych do badania sprawozdan finansowych oraz o nadzorze publicznym
(Dz. U. z2009r., Nr 77, poz. 649).

Dodatkowo, Czionkowie Rady Nadzorczej ustalili, ze w posiedzeniach Komitetu Audytu
bedzie uczestniczyt, bez prawa udziatu w gtosowaniach, Sekretarz Rady Nadzorczej PZU SA
Krzysztof Dresler.

Decyzje Komitetu Audytu podejmowane byty w formie uchwat, ktére przekazywane bytly
kazdorazowo Radzie Nadzorczej Spotki.

Sprawozdanie Komitetu Audytu Rady Nadzorczej PZU SA z dziatalnosci w 2011 roku
stanowi zalgcznik nr 3 do niniejszego sprawozdania.

Komitet Nominaciji i Wynagrodzen

Zgodnie ze Statutem PZU SA od momentu wprowadzenia akcji Spotki do obrotu na rynku
regulowanym w rozumieniu ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami
finansowymi, Rada Nadzorcza mogta powota¢ Komitet Nominacji i Wynagrodzen, ktory
zostat powotany w dniu 12 maja 2010 r.

Szczegblowe zadania oraz zasady powolywania i funkcjonowania Komitetu Nominacji
i Wynagrodzen zostaty okreslone przez Rade Nadzorcza w drodze uchwaty.

Komitet Nominacji i Wynagrodzen ma charakter doradczy i opiniodawczy wobec Rady
Nadzorczej w zakresie ksztaltowania struktury zarzadczej, w tym kwestii rozwigzan
organizacyjnych, systemu wynagradzania i wynagrodzen oraz doboru kadry o odpowiednich
kwalifikacjach.

W okresie od dnia 16 czerwca 2010 r. do dnia 30 czerwca 2011 r. Komitet Nominacji
i Wynagrodzen PZU SA dziatat w nastepujacym sktadzie:
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- Zbigniew Cwiakalski (Przewodniczacy Komitetu),
- Marzena Piszczek (Czionek Komitetu),

- Piotr Maciej Kaminski (Czionek Komitetu),

- Dariusz Filar (Cztonek Komitetu).

W dniu 30 czerwca 2011 r. Rada Nadzorcza PZU SA nowej kadencji powotata Komitet
Nominacji i Wynagrodzen Rady Nadzorczej PZU SA nowej kadencji w skiadzie:

- Zbigniew Cwigkalski (Przewodniczacy Komitetu),
- Zbigniew Derdziuk (Czionek Komitetu),
- Krzysztof Dresler (Cztonek Komitetu),

- Marzena Piszczek (Czionek Komitetu).

W okresie od dnia 30 czerwca do dnia 31 grudnia 2011 r. sklad Komitetu Nominacji
i Wynagrodzen nie ulegt zmianie.

Decyzje Komitetu Nominacji i Wynagrodzen Rady Nadzorczej PZU SA podejmowane byty
w formie opinii i rekomendacji, ktére przekazywane byty kazdorazowo Radzie Nadzorczej
Spoiki.

Zgodnie z postanowieniami Statutu, Komitet ulega rozwigzaniu z dniem powotania pieciu

cztonkéw Rady Nadzorczej w drodze glosowania grupami, a jego uprawnienia przejmuje
wowczas Rada Nadzorcza w pelnym skladzie.

Komitet Strateqii

W okresie od dnia 29 lipca 2010 r. do dnia 30 czerwca 2011 r. Komitet Strategii Rady
Nadzorczej PZU SA dzialat w nastepujgcym skiadzie:

- Waldemar Maj (Przewodniczacy Komitetu),

- Krzysztof Dresler (Cztonek Komitetu),

- - Grazyna Piotrowska — Oliwa (Czlonek Komitetu),
- Marzena Piszczek (Czionek Komitetu),

W dniu 30 czerwca 2011 r. Rada Nadzorcza PZU SA nowej kadencji powotata Komitet
Strategii Rady Nadzorczej PZU SA w skiadzie:

- Waldemar Maj (Przewodniczacy Komitetu),
- Zbigniew Derdziuk (Czionek Komitetu)

- Krzysztof Dresler (Cztonek Komitetu),

- Marzena Piszczek (Czionek Komitetu). .

W okresie od dnia 30 czerwca do dnia 31 grudnia 2011 r. sktad Komitetu Strategii nie ulegt
zmianie.

Zadaniem Komitetu Strategii jest opiniowanie wszelkich dokumentéw o charakterze
strategicznym przedktadanych Radzie Nadzorczej przez Zarzad PZU SA (w szczegoélnosci
strategii rozwoju Spoitki) oraz przedstawianie Radzie Nadzorczej rekomendacji w zakresie
planowanych inwestycji majgcych istotny wpltyw na aktywa Spoétki.
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W 2011 roku decyzje Komitetu Strategii Rady Nadzorczej PZU SA podejmowane byty
w formie opinii i rekomendacji, ktére przekazywane byty kazdorazowo Radzie Nadzorczej
Spokki.

IV. Informacja o wykonaniu uchwat Walnego Zgromadze  nia PZU SA

Rada Nadzorcza stwierdza, iz w 2011 roku nie zostala zobligowana do realizacji
jakichkolwiek dziatan wynikajacych z uchwat Walnego Zgromadzenia PZU SA.

V. Wykonanie obowi gzkoéw sprawozdawczych oraz informacyjnych
W 2011 roku Rada Nadzorcza otrzymywata biezgce i okresowe raporty gietdowe.

Do Ministerstwa Skarbu Panstwa przekazywane byly Kwartalne informacje o Spoice
z mniejszosciowym udziatem Skarbu Panstwa.

Rada Nadzorcza PZU SA stwierdza, ze wszelkie obowigzki sprawozdawcze oraz
informacyjne natozone przepisami prawa na Rade Nadzorczg byly realizowane w 2011 roku
terminowo.

VI. Zwiezla ocena sytuacji Spoétki wraz z ocen g systemu kontroli wewn etrznej
i systemu zarz gdzania ryzykiem istotnym dla Spotki

W 2011 roku Spdtka znajdowata sie w bardzo dobrej sytuacji finansowej i spetniata wszystkie
kryteria bezpieczenstwa naktadane na nig przez ustawe o dziatalnosci ubezpieczeniowej
i Komisje Nadzoru Finansowego.

W 2011 roku odnotowano wyzszy poziom skladki przypisanej brutto z ubezpieczen
bezposrednich i posrednich, ktéra wynosita 8.247,2 min zt w stosunku do 7.780,5 min z
w roku 2010.

W 2011 roku PZU SA osiggneto zysk netto na poziomie 2.582,3 min zt w poréwnaniu
do 3.516,7 min zt w roku 2010, co oznacza spadek o 26,6% w stosunku do wyniku
za 2010 rok. Bez uwzglednienia dywidendy otrzymanej z PZU Zycie SA wynik netto PZU SA
za 2011 rok wyniést 595,0 min zti byt 0 50% wyzszy od wyniku w 2010 roku.

Wynik techniczny ubezpieczen majatkowych i osobowych PZU SA na koniec roku 2011
wyniést 332,3 min zt w stosunku do -244,7 min zt w roku 2010.

Wartos¢ stanu lokat Spotki na koniec roku 2011 wynosita 24.882,9 min zt i byla wyzsza
0 4,4% w poréwnaniu do konca 2010 roku. Kapitaty wtasne osiggnety wartos¢ nizsza o 1,3%
w stosunku do roku poprzedniego i wynosity 11.745,4 min zt.

Na koniec 2011 roku wskaznik ROE wynosit 21,8% i spadt 0 9,7 p.p. w poréwnaniu do konca
roku poprzedniego.

W dniu 22 lipca 2011 r. agencja Standard & Poor's Ratings Services podtrzymata rating
kredytowy oraz rating sity finansowej na poziomie A ze stabilng perspektywa ratingowa.

Na wyniki i dziatalnos¢ Spotki w 2011 r. najwiekszy wptyw mialy nastepujgce czynniki:
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» zmiany w strukturze przypisu skiadki wynikajgce z restrukturyzacji portfela klientow
korporacyjnych oraz podwyzek (od 2010 r.) dla klientéw indywidualnych;

* poprawa rentownosci gtownie w produktach komunikacyjnych i majgtkowych — w 2011
roku obserwowano nizszy wplyw niz w latach poprzednich zdarzeh o charakterze
katastroficznym;

» konsekwentna realizacja strategii PZU SA w zakresie prowadzenia procesow
restrukturyzacyjnych zmierzajacych do ograniczenia kosztow administracyjnych
(przeprowadzanie procesu zwolnien grupowych);

» nizsze wyniki z dziatalnosci inwestycyjnej w porywaniu do roku poprzedniego na skutek
stabej koniunktury na rynkach kapitatowych, w tym na Gietdzie Papieréw Wartosciowych
w Warszawie.

W dniu 12 maja 2010 r. PZU SA zadebiutowato na Gietdzie Papierow Wartosciowych
w Warszawie S.A. Akcje spétki notowane sg na rynku podstawowym gieldy w systemie
notowan ciggtych. W 2011 roku akcje PZU wchodzity w sktad indeksow WIG, WIG 20
i WIG PL.

W 2011 roku kurs akcji PZU SA pozostawat pod wplywem niezbyt optymistycznych
czynnikow ksztattujgcych sytuacje na GPW oraz sentymentu globalnych inwestorow
do strefy euro i rynku polskiego. Na decyzje inwestoréw zainteresowanych walorami PZU SA
wplyneta réwniez sprzedaz przez Skarb Panstwa 10% pakietu akcji PZU oraz wypfata
dywidendy za 2010 rok.

Kurs zamkniecia akcji PZU na ostatniej sesji gieldowej w 2011 roku wyniost 309,00 zi,
CO w poroéwnaniu z ceng w ostatnim dniu grudnia 2010 roku 355,50 zt oznaczato spadek
0 13,1%. W tym samym czasie indeksy gietdowe WIG20 i WIG stracity odpowiednio 21,9%
i 20,8%. Przez zdecydowanie wiekszg czes¢ 2011 roku akcje PZU tracity mniej niz rynek.

W 2011 roku akcje PZU konczyly sesje gieldowg spadkami 124 razy, wzrostami 122 razy,
a b razy pozostaly bez zmian. Najwyzszy kurs zamkniecia (396,80 zl) zostat osiggniety
25 maja, za$ najnizszy (294,20 z) - 4 pazdziernika. Srednia cena rynkowa akcji PZU
w 2011 roku wyniosta 349,40 zt i byla nizsza o0 22,93 zt niz w 2010 roku. Srednie dzienne
obroty akcjami PZU w 2011 roku wyniosty 265.862 szt., przy czym najwyzszy ich poziom
(1.659.172 szt.) zanotowano w dniu 9 czerwca 2011 r.

W 2011 roku PZU znajdowalo sie na liscie 21 krajowych i zagranicznych instytucji
finansowych, ktérych analitycy wydali tacznie 49 rekomendacji dla akcji PZU. Przewazaty
rekomendacje ,Kupuj”, ,Akumuluj”, ,Przewazaj” — tacznie 31 rekomendaciji, 17 rekomendacji
bylo neutralnych (,Trzymaj” lub ,Neutralnie”) oraz 1 ,Niedowazaj".

Podjete przez Spoéitke dziatania pozwolg na stworzenie dobrej podstawy jej dalszego rozwoju
i osiggniecie dobrych wynikéw finansowych w kolejnych latach, o ile czynniki
makroekonomiczne nie ulegng znacznemu pogorszeniu.

W 2011 r. w Spoilce funkcjonowat system kontroli wewnetrznej, dostosowany do skali
dziatalnosci i struktury organizacyjnej, ktéry miat na celu zapewnienie skutecznosci
i efektywnosci dziatania organizacji, rzetelnosci sprawozdawczosci finansowej oraz
zgodnosci dziatania PZU SA z przepisami prawa i regulacjami wewnetrznymi.

System kontroli wewnetrznej w PZU SA obejmuje nadzér, og6t procedur, struktur
organizacyjnych, rozwigzahn zaimplementowanych w systemach informatycznych oraz inne
mechanizmy kontrolne przyczyniajgce sie do realizacji celéw Spéiki oraz zapewnienia
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bezpieczenstwa i stabilnosci jej funkcjonowania, realizowane w celu racjonalnego
zapewnienia:

» efektywnosci i skutecznosci dziatalnosci operacyjnej;

» rzetelno$ci informacji przekazywanej wewnatrz i na zewnatrz Spotki, w szczegoélnosci
dotyczacych sprawozdan finansowych;

» adekwatnosci i efektywnosci kontroli ryzyk;

* odpowiedzialnego i transparentnego zarzadzania Spotka;

* zgodnosci dziatan z przepisami prawa oraz regulacjami wewnetrznymi.

Nadzér nad systemem kontroli wewnetrznej w Spotce obejmuije:

* nadzor sprawowany przez Rade Nadzorcza;

» dzialalnos¢ Zarzadu Spoiki polegajacg m. in. na:
- ustanowieniu adekwatnego i efektywnego systemu kontroli wewnetrznej,
- okresowej ocenie funkcjonowania systemu kontroli wewnetrznej,

 nadzor sprawowany przez kierujgcych pionami funkcjonalnymi, jednostkami
specjalistycznymi i komérkami organizacyjnymi w Centrali;

* nadzo6r sprawowany przez kierujacych jednostkami organizacyjnymi (z wylaczeniem
Centrali Spdiki) w stosunku do bezposrednio podlegtych im komdrek organizacyjnych
funkcjonujacych poza pionami funkcjonalnymi.

Istotng role w tym systemie odgrywa Komitet Audytu Rady Nadzorczej PZU SA.
Ma on charakter doradczy i opiniodawczy wobec Rady Nadzorczej i zostat powotany w celu
zwiekszenia efektywnosci wykonywania przez Rade Nadzorczg czynnosci nadzorczych
w zakresie monitorowania procesu sprawozdawczosci finansowej Spotki, czynnosci rewizji
finansowej w Spoéice oraz efektywnosci systemoéw kontroli wewnetrznej, audytu
wewnetrznego i systemu zarzadzania ryzykiem.

Kierujacy pionem/jednostka/komérka organizacyjng ponosi odpowiedzialno$é za wdrozenie
skutecznego systemu kontroli wewnetrznej w nadzorowanym obszarze dziatalnosci Spoiki,
w szczegolnosci za zaprojektowanie i efektywne funkcjonowanie dziatan kontrolnych jako
integralnych skfadnikow realizowanych proceséw.

System kontroli wewnetrznej oraz system zarzadzania ryzykiem podlegajg ocenie przez
audyt wewnetrzny, ktory funkcjonuje w warunkach zapewniajagcych obiektywizm
i niezaleznos¢ - jest bezposrednio nadzorowany przez Prezesa Zarzadu, informuje
0 podejmowanych dziataniach i ich wynikach Zarzad oraz Komitet Audytu Rady Nadzorczej.
Ponadto w PZU SA audyt wewnetrzy jest niezalezny od funkcji operacyjnych.

Realizacja zadan audytowych w PZU SA prowadzona byla w oparciu o przyjety uchwatg
Zarzadu PZU SA roczny Plan audytu, przygotowany na podstawie oceny ryzyka
wystepujgcego w poszczegolnych obszarach dziatalnosci Spofki.

Wyniki audytow, wydane rekomendacje i zalecenia oraz ich realizacja (objeta efektywnym
procesem monitorowania przez Biuro Audytu Wewnetrznego (BAW)) sga na biezaco
przedstawiane Zarzadowi Spotki oraz okresowo (kwartalnie) Komitetowi Audytu Rady
Nadzorczej.

BAW opracowato roczne sprawozdanie z dziatalnosci, zawierajgce informacje na temat
wykonania planu audytu i innych zadan realizowanych przez BAW, ocene systemu kontroli
wewnetrznej oraz systemu zarzadzania ryzykiem.
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W 2011 roku po raz pierwszy przeprowadzona zostala niezalezna ocena funkcji audytu
wewnetrznego w PZU SA przez firme PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0. (PWC). W wyniku
przegladu nie stwierdzono braku zgodnosci w przypadku zadnego standardu praktyki
zawodowej audytu, wydano $rednig ocene plasujacg Biuro Audytu Wewnetrznego wsréd
15% najlepiej dziatajacych funkcji audytu wewnetrznego na swiecie.

Jedng z rekomendacji PWC byta koniecznos¢ uaktualnienia diugoterminowego planu
strategicznego audytu wewnetrznego. W zwigzku z powyzszym w 2011 roku opracowano
Strategie Audytu Wewnetrznego na lata 2012-2014, ktéra uzyskata akceptacje Komitetu
Audytu Rady Nadzorczej PZU SA oraz Zarzadu Spéiki. Najistotniejsze zatozenia Strategii
to w szczegolnosci: przygotowanie funkcji audytu wewnetrznego do wymogéw stawianych
przez Dyrektywe Solvency I, rozwoj audytu w Grupie PZU, wzmocnienie kontroli jednostek
terenowych oraz budowa audytu partnerskiego.

W ramach spotek Grupy PZU zawarte zostato ,Porozumienie o wspoilpracy w zakresie
organizacji i funkcjonowania systemu kontroli wewnetrznej oraz systemu zarzadzania
ryzykiem w Grupie PZU”, umozliwiajgce budowe jednolitych standardow dotyczacych
funkcjonowania efektywnego systemu kontroli wewnetrznej w Grupie PZU oraz wymiane
informacji na potrzeby dokonywania niezaleznej cato$ciowej oceny proceséw zarzadzania
ryzykiem w Grupie PZU. Wszystkie Spotki bedace stronami ww. porozumienia potwierdzity
adekwatnos¢ oraz efektywnosé zaimplementowanych systeméw.

PZU SA opracowat i wdraza system zarzgdzania ryzykiem, ktory jest ukierunkowany
zarowno na kontrole ryzyka, jak réwniez na zachowanie odpowiedniego poziomu kapitalizacji
Spoiki. Poprzez identyfikacje, analize, pomiar, kontrole, zarzadzanie oraz raportowanie
ryzyka zwigzanego z prowadzong dziatalnoscig operacyjng, Spoétka jest w stanie zrealizowac
swoje zobowigzania wobec klientdw i partneréw biznesowych oraz wypetni¢ wymogi ptynace
Z przepisOw prawnych i regulacji zewnetrznych.

Podejmowanie kontrolowanego ryzyka bazuje na nastepujacych dziataniach:

» identyfikacja ryzyka zwigzanego z oferowanymi produktami, dziatalnoscig lokacyjng oraz
dziatalnoscig operacyjna;

 ocena ryzyka na bazie przyjetych metodologii, danych historycznych, jak réwniez
parametrow rynkowych;

e opracowywanie zasad/wytycznych dla jednostek odpowiedzialnych za podejmowanie
ryzyka, w tym w zakresie uwzgledniania ryzyka w cenie oferowanych produktow;

* ograniczanie ryzyka poprzez przyjmowanie zabezpieczeh lub reasekuracje;

* pomiar i kontrola ponoszonego ryzyka raportowanego w ramach procesu zarzadzania
ryzykiem.

Podstawowe kategorie ryzyka identyfikowane w Spéice to:

* ryzyko ubezpieczeniowe (wprowadzono mechanizmy kontrolne ograniczajgce ryzyko
m.in. w zakresie tworzenia rezerw techniczno — ubezpieczeniowych, tworzenia
produktow, oceny ryzyka, limitowania kompetencji oraz zasad reasekuracji),

» ryzyko finansowe (wprowadzono zasady obejmujgce m.in. identyfikacje ryzyka, pomiar
ryzyka — oparty m.in. na wartosci zagrozonej VaR oraz miarach ekspozycji i wrazliwosci
np. BPV, wyznaczanie ograniczen ryzyka — od apetytu na ryzyko, poprzez limity
ekspozycji na poszczegdlne typy ryzyka finansowego, do limitdw dla poszczegdélnych
portfeli inwestycyjnych, modelowanie ekspozycji na ryzyko — m.in. podejmowanie decyzji
inwestycyjnych w ramach proceséw: dopasowania aktywow do zobowigzan,
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strategicznej alokacji aktywow oraz taktycznej alokacji aktywow, a takze monitorowanie
ryzyka i jego raportowanie),

ryzyko operacyjne (w celu identyfikacji i oceny ryzyka m.in. gromadzone i analizowane
sg informacje o incydentach bezpieczenstwa oraz o incydentach ryzyka operacyjnego,
powotano Sztab Kryzysowy w celu zarzadzania sytuacjami kryzysowymi w dziatalnosci
operacyjnej Spoétki).

Odpowiedzialnos¢ za ustanowienie adekwatnego i efektywnego systemu zarzadzania
ryzykiem spoczywa na Zarzadzie. Zakres dzialania Komitetu Audytu Rady Nadzorczej
PZU SA obejmuje m.in. monitorowanie efektywnosci systemu zarzadzania ryzykiem
w Spoice.

Gtéwng role w procesie zarzadzania ryzykiem w Spoice petni Biuro Ryzyka, do zakresu
ktérego nalezy m.in.:

budowa systemu zarzadzania ryzykiem,

identyfikacja ryzyk inwestycyjnych, ubezpieczeniowych i operacyjnych, ich pomiar oraz
opracowanie i wdrozenie efektywnego systemu ich raportowania,

opracowanie i wdrozenie modelu wewnetrznego dla ryzyka inwestycyjnego,

zapewnienie spetnienia przez Grupe PZU wymogow Dyrektywy Solvency Il oraz innych
aktow zewnetrznych w zakresie systemu zarzadzania ryzykiem.

Zarzadzanie ryzykiem oparte jest na zasadzie ,trzech linii obrony” obejmujgcych:

Pierwsza linia obrony: zarzadzanie ryzykiem na poziomie jednostek biznesowych
(jednostek organizacyjnych) na podstawie obowigzujacych procedur, wytycznych oraz
ustanowionych limitéw. Zarzadzanie ryzykiem na tym poziomie jest dodatkowo wspierane
poprzez obowigzujace zasady kontroli wewnetrznej.

Druga linia obrony: zarzadzanie ryzykiem poprzez wyspecjalizowane komorki i komitety
(ustanowione w celu zarzadzania poszczegOlnymi kategoriami ryzyka) w ramach
istniejacej struktury zarzadzania ryzykiem na bazie obowigzujacych zasad, metodologii
i procedur. Identyfikuje ona niezgodnosci z przepisami prawa oraz regulacjami
wewnetrznymi, jak réwniez zaakceptowanymi normami postepowania.

W roku 2011 w ramach struktury organizacyjnej PZU SA funkcjonowaly nastepujace
komitety:

— Komitet Zarzadzania Aktywami i Pasywami (ryzyko finansowe),
— Komitet Ryzyka Kredytowego (ryzyko finansowe),
— Komitet Inwestycyjny (ryzyko finansowe),

— Komitet ds. Ryzyka Ubezpieczen Finansowych i Gwarancji (ryzyko ubezpieczen
finansowych),

— Komitet Biznesowo-Technologiczny (ryzyko operacyjne).

Nastepnie dokonywana jest alokacja limitbw liniom biznesowym i komdrkom
organizacyjnym znajdujgcym sie na nizszych poziomach struktury organizacyjne;j.

Istotng role petni Biuro Bezpieczenstwa, w kompetencjach ktérego pozostajg kwestie
zZwigzane z zapewnieniem bezpieczenstwa informacji prawnie chronionych,
przeciwdziataniem przestepczosci, bezpieczenstwem fizycznym i higieng pracy.
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» Trzecia linia obrony: audyt wewnetrzny, ktéry przeprowadza niezalezne audyty
elementéw systemu zarzadzania ryzykiem oraz czynnosci kontrolnych wbudowanych
w dziatalnos¢ Spotki. Dodatkowo, w ramach tej funkcji wykonywany jest monitoring
realizacji zalecen i rekomendacji biegtego rewidenta.

Zarzadzanie ryzykiem w Grupie PZU bazuje na nastepujacych gtéwnych zasadach:

* podejmowanie kontrolowanego ryzyka: sita finansowa i trwaly wzrost wartosci sg
integralng czescig strategii biznesowej Grupy PZU. Aby osiggac¢ te cele, Grupa PZU
prowadzi dziatalnos¢ w zgodzie z jasno zdefiniowang politykg ryzyka i w ramach
ustanowionych ograniczen tego ryzyka.

» jasno okreslona odpowiedzialnos¢: Grupa PZU dziata w mys| zasady przydziatu zadan,
kompetencji i odpowiedzialnosci. Delegowani pracownicy sg odpowiedzialni za ryzyko,
jakie podejmuja, a ich bodzce motywacyjne wspélgrajg z celami biznesowymi Grupy
PZU.

* adaptacja do zachodzacych zmian w S$rodowisku biznesowym: integralng czescig
procesu kontroli ryzyka w Grupie PZU jest zdolnos¢ do reagowania na zmiany
zachodzace w srodowisku biznesowym, wynikajgce zaréwno 2z uwarunkowan
zewnetrznych, jak i wewnetrznych Grupy PZU.

W zwigzku ze zobowigzaniem natozonym na zaklady ubezpieczen przez Komisje Nadzoru
Finansowego (,KNF"), PZU SA przeprowadzito, zgodnie ze wskazéwkami KNF, testy stresu
dotyczace danych finansowych raportowanych wg stanu na dzien 31 grudnia 2010 r.
i przekazaty wyniki w terminie do konca lipca 2011 roku. Dodatkowo Grupa PZU brata udziat
w europejskich testach stresu dla sektora ubezpieczeniowego przeprowadzonych przez
Europejski Urzad Nadzoru Ubezpieczen i Pracowniczych Programéw Emerytalnych
(LEIOPA"), ktérych wyniki zostaty przekazane do KNF. Testy stresu wykazaly, ze Grupa PZU
posiada wystarczajgce kapitaly na bezpieczne kontynuowanie dziatalnosci w przypadku
wystgpienia w otoczeniu biznesowym niekorzystnych wydarzen o znacznych skutkach
finansowych.

W ocenie Rady Nadzorczej PZU SA systemy zarzadzania ryzykiem oraz kontroli
wewnetrznej w PzZU SA funkcjonowaly w 2011 roku na poziomie zapewniajacym
bezpieczenstwo dzialalnosci Spéitki. Zarzad wilasciwie identyfikowal ryzyka zwigzane
z dzialalno$cig PZU SA, na biezaco je monitorowat oraz skutecznie nimi zarzadzat.

Rada Nadzorcza PZU SA w sposob pozytywny ocenia wspoiprace z Zarzadem Spoiki
w 2011 roku i rekomenduje Zwyczajnemu Walnemu Zgromadzeniu PZU SA udzielenie
absolutorium z wykonania obowigzkéw w Zarzadzie PzZU SA w 2011 roku wszystkim
cztonkom Zarzadu PZU SA tj.:

1) Andrzejowi Klesykowi, Prezesowi Zarzadu w okresie od dnia 1 stycznia 2011 r. do dnia
31 grudnia 2011 r.,

2) Przemystawowi Dgbrowskiemu, Czionkowi Zarzgdu w okresie od dnia 1 stycznia 2011 r.
do dnia 31 grudnia 2011 r.,

3) Witoldowi Jaworskiemu, Czionkowi Zarzgdu w okresie od dnia 1 stycznia 2011 r. do dnia
31 grudnia 2011 r.,

4) Tomaszowi Tarkowskiemu, Cztonkowi Zarzadu w okresie od dnia 21 kwietnia 2011 r.
do dnia 31 grudnia 2011 r.,

5) Marcinowi Halbersztadtowi, Czlonkowi Zarzagdu w okresie od dnia 15 maja 2011 r. do dnia
6 pazdziernika 2011 r.,
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6) Bogustawowi Skuzie, Czlonkowi Zarzadu w okresie od dnia 1 lipca 2011 r. do dnia
31 grudnia 2011 r.,

7) Ryszardowi Trepczynskiemu, Czionkowi Zarzadu w okresie od dnia 1 lipca 2011 r.
do dnia 31 grudnia 2011 r.

VIl. Samoocena pracy Rady Nadzorczej PZU SA

Rada Nadzorcza PZU SA w sposob staranny i efektywny wypetniala swoje obowigzki,
sprawujac staly nadzér nad dziatalnoscig i rozwojem Spétki we wszystkich dziedzinach jej
dziatalnosci oraz podejmujac wszelkie czynnosci zgtaszane przez Zarzad PZU SA niezbedne
do sprawnego prowadzenia dziatalnosci statutowej i realizacji celéw strategicznych Spoiki.
Zakres, spos6b dziatania oraz sktad Rady Nadzorczej w 2011 roku byt zgodny
z powszechnie obowigzujacymi przepisami prawa, regulacjami wewnetrznymi Spétki oraz
wymaganiami stawianymi spotkom publicznym, w szczegolnosci okreslonymi w ,Zasadach
Dobrych Praktyk Spotek Notowanych na GPW”.

Wszyscy czionkowie Rady Nadzorczej PZU SA reprezentowali wysoki i niekwestionowany
poziom przygotowania i doswiadczenia zawodowego z zakresu prowadzenia i nadzorowania
spotek prawa handlowego, co sprawia, ze swoje kodeksowe i statutowe kompetencje
wypetiali w sposéb wihasciwy, gwarantujgcy odpowiedni nadzér nad Spoélka. Kazdy
z czlonkbw Rady Nadzorczej dotozyt nalezytej starannosci oraz zaangazowania
w wykonywanie swoich obowigzkéw w Radzie oraz kierowat sie w swoim postepowaniu
interesem Spéiki oraz niezaleznoscig opinii i sgdow.

Zroznicowany sktad osobowy Rady Nadzorczej oraz interdyscyplinarna wiedza i umiejetnosci
jej Czlonkdéw pozwalaly na wszechstronne badanie i opiniowanie przedstawianych tematéw
oraz szerokg reprezentacje pogladow w zakresie oceny pracy Zarzadu i funkcjonowania
PZU SA jako Spétki publiczne;j.

Pomimo zmian w skladzie Rady Nadzorczej PZU SA, Rada w sposob niezakidécony
wypetniata swoje obowigzki oraz aktywnie wspierata Zarzad w realizacji najwazniejszych
zadan. Decyzje Rady Nadzorczej byly nacechowane troskg o dobro wszystkich
akcjonariuszy.

Majac powyzsze na uwadze, Rada Nadzorcza jest przygotowana do wykonywania swoich
ustawowych i statutowych kompetencji i wypelnia je w sposéb whasciwy, gwarantujacy
odpowiedni nadzor nad Spotkg. W opinii Rady, dziatalnos¢ Rady Nadzorczej PZU SA
w 2011 roku mozna oceni¢ jako prowadzong efektywnie, zgodnie z najlepszymi praktykami
rynkowymi.

Przewodniczaca
Rady Nadzorczej PZU SA

Marzena Piszczek
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