Zaangazowanie Grupy PZU
w sektor weglowy




Podsumowanie raportu

Grupa PZU jest liderem wsréd firm ubezpieczajacych polski sektor weglowy. Swoja
ochrong obejmuje ona kopalnie odpowiedzialne za ponad 80% krajowego
wydobycia wegla kamiennego oraz elektrownie weglowe generujgce okoto 30%
mocy zainstalowanej w Krajowym Systemie Elektroenergetycznym. Tak wyrazna
dominacja najwiekszego ubezpieczyciela wynika z relacji wtascicielskich zaréwno w
polskim sektorze energetycznym, jak i w samym PZU.

Najwieksze spoétki wydobywcze (Polska Grupa Gérnicza, Jastrzebska Spétka
Weglowa, Tauron Wydobycie, PGE Gornictwo i Energetyka Konwencjonalna i
Weglokoks Kraj) oraz czterej gtéwni producenci energii elektrycznej (Polska Grupa
Energetyczna, Tauron, Enea i Energa) sa spdétkami, w ktérych Skarb Panstwa w
wyniku posiadania skoncentrowanych duzych pakietéw akcji i rozproszonego
akcjonariatu sprawuje efektywng kontrole witaécicielska. W potaczeniu z takim
samym statusem PZU, mozliwe stato sie poszukiwanie rozwiazan 'in-house’, a wiec
zapewnienia strategicznym spdtkom kontrolowanym przez Skarb Panstwa ochrony
ubezpieczeniowej przez ubezpieczeniowg spdtke zalezng od Skarbu Panstwa.
Narzedziem umozliwiajgcym dokonanie tego zabiegu jest, powotane w ramach
struktury grupy PZU, Towarzystwo Ubezpieczen Wzajemnych Polski Zaktad
Ubezpieczen Wzajemnych (TUW PZUW), ktére zgodnie z prawem moze podpisac
umowe ubezpieczeniowa z pominieciem zwykle stosowanych w takich przypadkach
procedur wynikajacych z ustawy Prawo zamédwien publicznych.

Grupa PZU jest takze silnie zaangazowana kapitatowo w spétki z sektora
weglowego. Wystepujac w imieniu grupy PZU oraz swoich klientéw, Towarzystwo
Funduszy Inwestycyjnych PZU (TFI PZU) oraz Powszechne Towarzystwo Emerytalne
PZU (PTE PZU) posiadaja akcje i obligacje spétek weglowych o wartosci ok. 2,7 mld
ztotych, czyli ponad 6% catego portfela inwestycyjnego. Najwiecej, bo az 785 miln
ztotych warte sg akcje Polskiej Grupy Energetycznej (PGE). Ponad 240 mln ztotych
wynosi warto$¢ akcji spétek innych niz wydobywcze i energetyczne, ale za to
kluczowych dla funkcjonowania catego sektora, czyli firm produkujacych maszyny
goérnicze i urzadzenia dla energetyki oraz spétek budowlano-montazowych. W tym
okoto 150 mln ztotych warte s3 udziaty w spétkach produkujacych sprzet gérniczy -
Famur (145 mln zt) oraz Kopex (5,1 mln zt).

Obok znacznych inwestycji kapitatowych oraz zaangazowania w ubezpieczanie
negatywnie wptywajacych na zdrowie obywateli spétek weglowych, grupa PZU jest
takze aktywna w obszarze spotecznej odpowiedzialnosci biznesu. Jest sponsorem
imprez biegowych, mecenasem instytucji kultury, wspiera stuzby ratownictwa, byta
tez Oficjalnym Ubezpieczycielem odbywajacych sie w Polsce w 2016 roku
Swiatowych Dni Mtodziezy.



1. O Grupie PZU

Pozycja lidera na rynku ubezpieczen oraz posiadane udziaty w Banku
Pekao SA czynia PZU najwieksza grupa finansowa w Europie
Srodkowo-Wschodniej." Swoja dziatalnoé¢ prowadzi ona w Polsce, na
Ukrainie, Litwie i totwie. Na rodzimym rynku oferowane s3 gtéwnie
ustugi ubezpieczeniowe i zarzadzania aktywami w ramach funduszy
inwestycyjnych oraz emerytalnych.

Dominujagcym  podmiotem grupy jest Powszechny Zaktad
Ubezpieczen SA (PZU SA), ktéry oferuje ubezpieczenia majatkowe
oraz osobowe. To wtadnie PZU SA jest witascicielem reszty
wchodzacych w sktad grupy spétek zaleznych.

Tabela 1. Gtéwne podmioty wchodzgce w sktad Grupy PZU

* Powszechny Zaktad Ubezpieczen SA (PZU SA)

» Powszechny Zaktad Ubezpieczen na Zycie (PZU Zycie)

« Link4 Towarzystwo Ubezpieczen

- Towarzystwo Ubezpieczen Wzajemnych Polski Zaktad Ubezpieczern Wzajemnych (TUW
PZUW)

* Towarzystwa ubezpieczeniowe na Litwie, totwie, Ukrainie

- Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych (TFI PZU)

 Powszechne Towarzystwo Emerytalne PZU (PTE PZU)

Najwiekszym akcjonariuszem PZU SA jest Skarb Panstwa, ktéry
posiada 34,19% udziatéw spoétki. Po likwidacji Ministerstwa Skarbu
Panstwa w styczniu 2017 roku i rozporzadzeniu okreslajacym
podziat kontroli nad spdétkami  miedzy poszczegdlnymi
ministerstwami, nadzér nad PZU sprawowat minister rozwoju i
finansow. W kwietniu 2017 roku kompetencje te przejeta jednak
Prezes Rady Ministrow.?

Pozostatymi, mniejszosciowymi akcjonariuszami PZU SA s3a m.in.
otwarte fundusze emerytalne: OFE Aviva BZ WBK (4,86%), OFE
Nationale-Nederlanden (4,05%), OFE MetLife (2,35%), OFE AXA
(1,41%), a takze liczne towarzystwa funduszy inwestycyjnych.

PZU moze pochwali¢ sie ponad 200-letnig historig, ktéra bez
watpienia rzutuje na dzisiejsza pozycje rynkowa spétki, a takze jej
strukture wtaécicielska. Zrédta firmy siegaja 1803 roku gdy na
ziemiach Prus Potudniowych powstato Towarzystwo Ogniowe dla
Miast organizujace wzajemne ubezpieczenia od skutkdéw pozaréw. Po
XIX-wiecznym rozwoju sektora, w okresie miedzywojennym
zaufaniem cieszyt sie Powszechny Zaktad Ubezpieczerh Wzajemnych.
W PRL przedsiebiorstwo zostato jednak przemianowane na
Panstwowy Zaktad Ubezpieczen i dzieki decyzji rzadzacych zyskato
wytacznosé na dziatalnosé ubezpieczeniowa i pozycje monopolisty. W
wyniku transformacji ustrojowej na poczatku lat 90. XX wieku, PZU
jako Powszechny Zaktad Ubezpieczern SA stat sie spétkg Skarbu
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2 PAP; Premier: pe%ni@ nadzor nad PZU http://www.pap.pl/aktualnosci/news,912096,premier-pelnie-nadzor-nad-pzu.html



Panstwa. W 1998 roku rozpoczat sie dtugi proces prywatyzacji spotki,
zaS w 2010 roku PZU SA zadebiutowato na Gietdzie Papieréw
Wartos$ciowych w Warszawie.

1.1 Pozycja rynkowa

Grupa PZU Swiadczy ustugi dla ponad 22 min klientéw, dzieki czemu
wchodzace w jej sktad podmioty sa liderami polskiego rynku
ubezpieczen zaréwno w dziale | (ubezpieczenia na zycie), jak i dziale |l
(pozostate ubezpieczenia osobowe i ubezpieczenia majatkowe). Do
Scistej czotowki na swoich rynkach naleza tez Powszechne
Towarzystwo Emerytalne PZU SA oraz Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych PZU SA.

1.1.1 Ubezpieczenia: PZU Zycie, PZU SA oraz TUW PZUW

Zgodnie z ustawowym zakazem taczenia obu rodzajéw dziatalnosci w
ramach jednego towarzystwa ubezpieczeniowego, w strukturze
grupy PZU jako osobne spétki dziatajg PZU Zycie (dziat | ubezpieczen),
a takze PZU SA (dziat Il) i TUW PZUW (dziat II).

Udziat PZU Zycie w ubezpieczeniach dziatu | wynosi az 34,75%.
Daleko za nim pozostaja drugie w kolejnosci Open Life TU Zycie SA
(8,53%) oraz trzecia AVIVA TUnZ SA (7,47%).> W konsekwencji, w
2016 roku PZU Zycie zebrato sktadke przypisang brutto w wysokoéci 8
mld ztotych.*

Rownie silng pozycje w ubezpieczeniach dziatu Il ma PZU SA (34,68%).
Utrzymuje ono znaczng przewage nad bezposrednimi konkurentami,
czyli Ergo Hestia (13,53%) i TUIR Warta (13,18%).> W 2016 roku
sktadka przypisana brutto PZU SA wyniosta blisko 10,8 mld ztotych.®
Wynik techniczny i wynik finansowy netto” obu spétek w 2016 roku sa
nieporownywalnie wieksze od wynikéw innych dziatajacych na rynku
zaktadéw. PZU Zycie osiggneto 351 mln ztotych wyniku technicznego i
1,49 mld ztotych zysku netto. Z kolei PZU SA  uzyskat wynik
techniczny na poziomie 507 mln ztotych i wypracowat 1,61 mld
ztotych zysku.®

1.1.2 Otwarte Fundusze Emerytalne: OFE PZU ,Ztota Jesien”
Zarzadzany przez Powszechne Towarzystwo Emerytalne PZU (PTE

PZU SA) otwarty fundusz emerytalny jest trzecim pod wzgledem
wartosci aktywéw OFE w Polsce (21,75 mld ztotych). Jego udziat w
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Ze wzgledu na specyfike dzialalnosci zaktadéw ubezpieczeniowych, w ich sprawozdaniach finansowych
wyroéznia sie wynik techniczny, ktéry oddziela dziatalno$¢ ubezpieczeniowq (réznica miedzy przychodami ze
sktadek a wyptaconymi odszkodowaniami i §wiadczeniami) oraz wynik finansowy netto (réznica miedzy
przychodami a kosztami w catej dziatalnosci).
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rynku wynosi 12,9%, za AVIVA OFE (21,9%) oraz liderem Nationale-
Nederlanden OFE (24,7%).°

OFE PZU ,Ztota Jesien” jest na pigtym miejscu pod wzgledem liczby
cztonkdéw (2,18 mln oséb). W 2016 roku przekazali oni do funduszu
sktadki emerytalne o wartosci 300,2 mln ztotych.™

1.1.3 Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych: TFI PZU

Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych PZU SA zarzadza ponad 20
mld ztotych i jest drugim pod wzgledem wartosci portfela funduszem
w Polsce. Jego udziat w rynku wynosi 8,6%, sporo mniej niz
zdecydowany lider, Ipopema TFI (19,4%), i niewiele wiecej niz trzeci
PKO TFI (7,6%) oraz czwarty Skarbiec TFI (7,4%)."

2. Zaangazowanie PZU w sektor
weglowy

Za zaangazowanie grupy PZU w sektor weglowy odpowiada kilka
podmiotéw grupy. Ubezpieczaniem spoétek oraz przedsiewziec
weglowych, gtéwnie kopaln i elektrowni, zajmuja sie PZU SA oraz
Towarzystwo Ubezpieczert Wzajemnych Polski Zaktad Ubezpieczen
Wzajemnych (TUW PZUW). Z kolei za inwestycje w spotki z sektora
weglowego odpowiedzialne S9 Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych PZU (TFI PZU) oraz Powszechne Towarzystwo
Emerytalne PZU (PTE PZU).

2.1 Ubezpieczanie sektora weglowego

Jeszcze kilka lat temu PZU nie byto dominujacym graczem na polskim
rynku ubezpieczen w energetyce i sektorze wydobywczym. Mimo iz
zdarzato sie, ze samodzielnie ubezpieczato kopalnie i elektrownie, to
do przetargdw na wieksze polisy przystepowato w konsorcjach razem
z innymi gigantami w tym segmencie: Ergo Hestia, TUIR Warta,
Generali oraz Allianz. W latach 2016-2017 sytuacja ulegta jednak
gwattownej zmianie, w wyniku ktérej dzi§ wsréd klientéw
wchodzacego w sktad grupy PZU Towarzystwa Ubezpieczen
Wzajemnych PZUW znajduje sie zdecydowana wiekszos¢ spotek
wydobywajacych i spalajacych wegiel w Polsce.

"WSsrdd klientow-cztonkéw PZUW mamy juz w tej chwili prawie catq
energetyke."'?
Rafat Kilinski, prezes TUW PZUW
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Wozrost znaczenia PZU to wynik nowego podejscia w ramach polityki
witascicielskiej Ministerstwa  Skarbu Panstwa  wzgledem
podlegajacych mu spétek. Uznano, ze ubezpieczanie duzych spétek z
udziatem Skarbu Panstwa (w tym weglowych i energetycznych) przez
najwiekszego ubezpieczyciela (takze spotke, w ktérej efektywna
kontrole sprawuje Skarb Panstwa) pozwoli na wypracowanie
oszczednoéci i dodatkowo wpisze sie w zatozenia Strategii
Odpowiedzialnego Rozwoju dotyczace wspierania budowy polskiego
kapitatu.

Czym jest TUW PZUW?

Ubezpieczenia wzajemne to popularna na catym Swiecie, cho¢ zapomniana w Polsce, forma
ochrony ubezpieczeniowej. Polega ona na wzajemnym ubezpieczaniu sie podmiotéw, tj.
wspolnocie ubezpieczanych, ktérzy ze swoich sktadek ubezpieczeniowych tworza wspélny
fundusz. W razie wystgpienia szkéd to wtadnie z niego wyptacane s3 odszkodowania. Ta
formuta swoimi korzeniami siega pierwszych istniejacych form ubezpieczania, np. wspélnego
ubezpieczania sie kupcéw czy funkcjonujacych w matych wspdlnotach funduszy
solidarnosciowych.

Zasada wzajemnosci, od ktérej ta forma ubezpieczenia czerpie swoja nazwe, oznacza
istnienie zaleznosci i solidarnosci pomiedzy ubezpieczonymi. W tym przypadku ubezpieczeni
sq bowiem cztonkami Towarzystwa Ubezpieczenh Wzajemnych, a nie klientami. W odréznieniu
od ubezpieczen komercyjnych nie dziata ono dla zysku, wysokos¢ sktadki jest ustalana
wspolnie, a srodki nie wykorzystane na wyptate odszkodowan s3 przeznaczane zgodnie z
wolg cztonkéw. W konsekwengji, polisy ubezpieczeniowe sa tansze od ofert komercyjnych, a
cztonkowie maja wptyw na funkcjonowanie TUWu. Jedynie w przypadku gdy suma
wyptacanych cztonkom odszkodowan przekroczy Srodki zebrane w postaci sktadek, istnieje
mozliwos¢, ze konieczna bedzie doptata do sktadki umozliwiajgca pokrycie wyptat.

W Polsce ubezpieczenia wzajemne byty wyjatkowo popularne przed Il wojng Swiatowa,
jednak w okresie PRL przestaty funkcjonowaé. Po 1989 roku powstato w Polsce kilka
Towarzystw Ubezpieczerh Wzajemnych. Cho¢ nie osiggnety one dominujacej pozycji rynkowej
i pozostaja szerzej nieznane opinii publicznej, to najwiekszy polski TUW (Towarzystwo
Ubezpieczen Wzajemnych ,TUW") ma az 1,6 mln cztonkéw. W skali Europy udziat TUWéwW w
rynku wynosi ok. 30%, a objetych przez nie ochrona ubezpieczeniowa jest ponad 400 mln
0s6b.

Towarzystwo Ubezpieczenn Wzajemnych Polski Zaktad Ubezpieczenn Wzajemnych (TUW
PZUW) zostato zarejestrowane pod koniec 2015 roku z mysla o prowadzeniu dziatalnosci
ubezpieczeniowej w sektorze ochrony zdrowia — ubezpieczeniach szpitali i zaktadéw opieki
zdrowotnej. W 2016 roku, z inicjatywy nie istniejacego juz Ministerstwa Skarbu Panstwa,
pojawit sie takze pomyst wykorzystania tej formuty ubezpieczen jako atrakcyjnego
rozwigzania dla spétek z udziatem Skarbu Panstwa bedacych dotychczas klientami
komercyjnych ubezpieczycieli.

Wykorzystanie TUW PZUW do ochrony ubezpieczeniowej spétek kontrolowanych przez
Skarb Panstwa generuje spore oszczednosci. Ponadto, dzieki wspdtpracy PZUW ze spétkami
realizowane s3 zatozenia deklarowanej w obecnej polityce gospodarczej strategii wspierania
polskiego kapitatu. Milionowe sktadki juz nie musza by¢ przekazywane zaktadom
ubezpieczeniowym, z ktérych dziatalnosci zyski czerpia ich zagraniczni udziatowcy.

Ministerstwo Skarbu Panstwa nie mogtoby jednak realizowac swojego projektu i skutecznie
zacheca¢ do korzystania z ustug TUW PZUW gdyby nie korzystne dla TUWéOw przepisy.
Okazuje sie bowiem, ze przystapienie do TUW i ochrona ubezpieczeniowa w ramach
towarzystwa jest wytaczona z zapiséw wynikajacych z ustawy o prawie zaméwien
publicznych. Mozliwe jest wiec pominiecie procedury przetargowej i podjecie wspdtpracy z
wczesniej wytypowanym ubezpieczycielem.

Przystepujacy do TUW zrzeszajg sie w Zwigzkach Wzajemnosci, czyli grupach w ramach



ktérych obowiazuja zasady wzajemnosci ubezpieczeniowej. Cztonkowie tworza wiec
wspolnote i ponosza ryzyko ubezpieczeniowe jedynie wewnatrz Zwiazku, a nie ze wszystkimi
cztonkami Towarzystwa. Zwigzki Wzajemnosci Cztonkowskiej tacza cztonkéw dziatajagcych w
tej samej branzy, podmioty o podobnej wielkosci, lub po prostu spétki z jednej grupy
kapitatowej. W tym momencie w ramach TUW PZUW funkcjonuje co najmniej 25 zwiazkdw,
wsréd nich m.in. powotane przez Tauron, Bogdanke, Gaz-System, Polska Grupe Gérnicza,
Polska Grupe Energetyczng, Enee, grupe Azoty. Nalezy jednak zaznaczy¢, ze przystapienie do
TUW PZUW nie zobowiazuje cztonkéw do podpisania umowy ubezpieczeniowej. Moga oni
korzysta¢ z oferty innych ubezpieczycieli do czasu wygasniecia obowigzujacych polis lub
réwnolegle z ochrong ze w ramach TUW PZUW.

Rola PZU w funkcjonowaniu TUW PZUW polega na zarzadzaniu Towarzystwem w oparciu o
know-how z branzy ubezpieczeniowej oraz wniesiony kapitat grupy. Dzieki temu ostatniemu
TUW PZUW moze pozwoli¢ sobie na zachete dla nowych cztonkéw w postaci zawieszenia
ewentualnych doptat do sktadek do korica 2018 roku (cho¢ w tym okresie nadwyzki tez nie
beda zwracane).

2.1.1 Ubezpieczanie kopalr wegla kamiennego i
brunatnego

Grupa PZU za sprawa dziatalnosci PZU SA oraz TUW PZUW zapewnia
ubezpieczenie majatku wiekszosci dziatajacych w Polsce kopaln
wegla. Na liscie spétek gérniczych objetych $wiadczonym przez grupe
PZU ubezpieczeniem znajduja sie:

* Polska Grupa Gérnicza (PGQG)

* Polska Grupa Energetyczna GIEK Wydobycie
« Weglokoks Kraj

« Jastrzebska Spétka Weglowa (JSW)

« Lubelski Wegiel Bogdanka

* Tauron Wydobycie

Ubezpieczane przez TUW PZUW:

Najwieksza liczba ubezpieczonych przez podmioty z grupy PZU
kopali nalezy do Polskiej Grupy Gérniczej, ktéra powstata w 2016
roku w celu ratowania majatku bankrutujacej Kompanii Weglowej.
PGG przejeto kopalnie Kompanii, do ktérych w 2017 roku w ramach
dalszej restrukturyzacji polskiego gérnictwa dotaczyty tez kopalnie
Katowickiego Holdingu Weglowego. PGG jest witascicielem
czternastu kopaln wegla kamiennego, co czyni jg najwiekszy spodtka
gdérnicza w Unii Europejskiej. Od 1 lipca 2016 roku kopalnie PGG sa
ubezpieczane przez Towarzystwo Ubezpieczen Wzajemnych Polski
Zaktad Ubezpieczern Wzajemnych (TUW PZUW).™

W ramach umowy podpisanej w 2016 roku przez Polska Grupe
Energetyczng (PGE) i TUW PZUW, ubezpieczeniem zostat objety
majatek nalezacej do spoétki PGE GIEK Wydobycie kopalni Betchatdw,
najwiekszej pod wzgledem wydobycia kopalni wegla brunatnego w

13 PZU; TUW PZUW ubezpieczy Polskq Grupe Gérniczq;
http://media.pzu.pl/pr/320999/tuw-pzuw-ubezpieczy-polska-grupe-gornicza



Polsce.™

Cztonkiem-klientem TUW PZUW jest takze spotka Weglokoks Kraj,
witasciciel kopalni Bobrek-Piekary'™ oraz nalezaca do Lubelskiego
Wegla kopalnia Bogdanka.'

Ubezpieczane przez PZU SA:

Z kolei cztery kopalnie nalezace do Jastrzebskiej Spotki Weglowej,
najwiekszego producenta wegla koksowego w Unii Europejskiej,
ubezpiecza gtéwna spétka w ramach grupy PZU - PZU SA. Polisa
obowiazuje do korca 2017 roku."’

W rzeczywistosci udziat PZU w ubezpieczeniach spdétek gdrniczych
moze by¢ jeszcze wiekszy. W przedstawionych wyzej szacunkach nie
uwzgledniono bowiem trzech kopalf nalezacych do spétki Tauron
Wydobycie, w przypadku ktérych nie ma informacji jednoznacznie
Swiadczacych o objeciu ich ochrong ubezpieczeniowa przez grupe
PZU. Wprawdzie w 2016 roku wszystkie spoétki grupy Tauron
przystapity do TUW PZUW', jednak jak juz wspomniano, nie oznacza
to automatycznego wystawienia polis. Dowodzi tego przyktad
umowy ubezpieczeniowej z Polskg Grupg Energetyczng (PGE), ktéra
nie obejmuje drugiej obok Betchatowa nalezacej do tej spotki kopalni
wegla brunatnego - kopalni Turéw.'

Grupa PZU ubezpiecza dwadziescia kopaln wegla kamiennego, ktére
odpowiadaja za wydobycie okoto 60 mln ton surowca rocznie, a wiec
ok. 85% krajowej produkcji. Ponadto, ubezpieczana przez TUW PZUW
kopalnia w Betchatowie odpowiada za 2/3 wydobycia wegla
brunatnego.

WSréd ubezpieczanych przez PZU SA oraz TUW PZUW podmiotéw
znajduje sie przewazajaca czes$¢ polskiego sektora wydobycia wegla.
Poza opisanymi wyzej przypadkami Tauronu i kopalni Turéw, jedynie
nalezace do ZE PAK kopalnie wegla brunatnego Konin i Adaméw nie
sq objete oferowang przez PZU ochrong ubezpieczeniowa.?® Z kolei
informacje na temat ubezpieczycieli Przedsiebiorstwa Gérniczego
Silesia (kopalnia Silesia), Siltech Sp.z o0.0. (kopalnia Siltech) oraz
kopalni wegla brunatnego Sieniawa nie sg publicznie dostepne.

14 PGE; Raport Zintegrowany: Polityka ubezpieczeniowa;
http://raportzintegrowany2016.gkpge.pl/pl/odpowiedzialnosc/finansowanie-podatki-ubezpieczenia/polityka-ubezpieczeniowa

15 RP.pl; Rajd PZU na spéiki paristwowe nie zwalnia tempa;
http://www.rp.pl/Ubezpieczenia/309079924-Rajd-PZU-na-spolki-panstwowe-nie-zwalnia-tempa.html#ap-2

16 PZU; TUW PZUW ubezpieczy Polskq Grupe Gérniczq;
http://media.pzu.pl/pr/320999/tuw-pzuw-ubezpieczy-polska-grupe-gornicza

17 Suplement do Dziennika Urzedowego Unii Europejskiej;
ted.europa.eu/udl?uri=TED:NOTICE:104559-2015:TEXT:PL:HTML

18 Money.pl; Wszystkie spétki Taurona przystqpily do TUW;
https://www.money.pl/gielda/wiadomosci/artykul/wszystkie-spolki-taurona-przystapily-do-tuw,26,0,2155546.html

19 W tym przypadku powodem jest najprawdopodobniej obowiazujaca do korica 2019 roku polisa wystawiona
przez konsorcjum w skfadzie TUiR Warta, Hestia i Generali.
ZOb.hnp://iecLeuropa.eu/udl?uri=TED:NOTICE:44179-2015:TEXT:PL:HTML

20 Do korica marca 2019 roku obowigzuje polisa wystawiona przez konsorcjum w skladzie: Ergo Hestia, TUiR Warta, Allianz oraz UNIQA; zob.
http://ri.zepak.com.pl/upload/files/ZEPAK_2016-R_Sprawozdanie_Zarzadu_Z_Dzialalnosci_Jednostka_publikacja.pdf


http://www.rp.pl/Ubezpieczenia/309079924-Rajd-PZU-na-spolki-panstwowe-nie-zwalnia-tempa.html#ap-2
http://ri.zepak.com.pl/upload/files/ZEPAK_2016-R_Sprawozdanie_Zarzadu_Z_Dzialalnosci_Jednostka_publikacja.pdf
http://ted.europa.eu/udl?uri=TED:NOTICE:44179-2015:TEXT:PL:HTML
https://www.money.pl/gielda/wiadomosci/artykul/wszystkie-spolki-taurona-przystapily-do-tuw,26,0,2155546.html

2.1.2 Ubezpieczanie elektrowni weglowych

PZU SA oraz TUW PZUW zapewniaja takze ubezpieczenie elektrowni
oraz elektrocieptowni opalanych weglem kamiennym i brunatnym.
Na liscie spotek ktére objete sa Swiadczonym przez grupe PZU
ubezpieczeniem znajduja sie najwieksze koncerny wytwarzajace
energie:

* Polska Grupa Energetyczna (PGE)
* Enea

* Energa

* Tauron

* PGNIiG Termika

Ubezpieczane przez TUW PZUW:

Najwiecej, bo az pie¢ elektrowni ubezpieczanych przez grupe PZU
nalezy do Polskiej Grupy Energetycznej (PGE). Na mocy zawartej w
2016 roku umowy ubezpieczeniowej z TUW PZUW, kompleksowym
ubezpieczeniem objete zostaty Elektrownia Betchatéw, Elektrownia
Turdéw oraz Zespdét Elektrowni Dolna Odra (Elektrownia Dolna Odra,
Elektrownia Pomorzany oraz Elektrownia Szczecin).?'

Ponadto, ochrong ubezpieczeniowa w ramach TUW PZUW objeta jest
takze nalezaca do Enei Elektrownia Kozienice.

Ubezpieczane przez PZU SA:

Pomimo przystapienia Enei do TUW PZUW, to PZU SA jest
ubezpieczycielem nalezacej do tej spotki Elektrowni Potaniec. Polisa
jest wazna do potowy 2018 roku.? Ponadto, PZU SA jako cztonek
konsorcjum ubezpiecza rozbudowe Elektrowni Kozienice, najwiekszej
w Polsce elektrowni opalanej weglem kamiennym.?

Nalezaca do Energi (ktéra réwniez przystapita do TUW PZUW?%)
Elektrownia Ostroteka B jeszcze do kohnca czerwca 2017 roku
ubezpieczana byta przez konsorcjum z PZU SA w sktadzie.?® Niestety
brak informacji na temat przedtuzenia umowy ubezpieczenia, badz
objecia elektrowni poliss w ramach TUW PZUW. Jak na razie
potwierdzonym efektem wspétpracy Energi z TUW PZUW pozostaje
wiec podpisanie listu intencyjnego ws. ubezpieczenia budowy
nowego bloku o mocy 1000 MW, tzw. Elektrowni Ostroteka C.%

PZU SA jest takze jednym z towarzystw ubezpieczajacych budowe

21 PGE; Raport Zintegrowany: Polityka ubezpieczeniowa;

http://raportzintegrowany2016.gkpge.pl/pl/odpowiedzialnosc/finansowanie-podatki-ubezpieczenia/polityka-ubezpieczeniowa
22 Enea; PZU ubezpiecza Enee Potaniec; https:/media.enea.pl/pr/350461/pzu-ubezpiecza-enee-polaniec
23 Sama Elektrownia Kozienice ubezpieczana jest przez konsorcjum z Generali.

zob. http://ted.europa.ev/udl?uri=TED:NOTICE:13688-2015: TEXT:PL:HTML

24 CIRE.pl; Enea przystgpita do TUW PZUW;
http://www.cire.pl/item,134191,1,0,0,0,0,0,enea-przystapila-do-tuw-pzuw.html

25 http://ted.europa.eu/udl?uri=TED:NOTICE:299822-2014: TEXT:PL:HTML

26 RP.pl; PZU zaangazowane przy budowie Ostroteki C;
http://www.rp.pl/Forum-Ekonomiczne/309079835-PZU-zaangazowane-przy-budowie-Ostroleki-C.html


http://www.rp.pl/Forum-Ekonomiczne/309079835-PZU-zaangazowane-przy-budowie-Ostroleki-C.html
http://ted.europa.eu/udl?uri=TED:NOTICE:299822-2014:TEXT:PL:HTML
http://www.cire.pl/item,134191,1,0,0,0,0,0,enea-przystapila-do-tuw-pzuw.html
http://ted.europa.eu/udl?uri=TED:NOTICE:13688-2015:TEXT:PL:HTML
https://media.enea.pl/pr/350461/pzu-ubezpiecza-enee-polaniec
http://raportzintegrowany2016.gkpge.pl/pl/odpowiedzialnosc/finansowanie-podatki-ubezpieczenia/polityka-ubezpieczeniowa

nowej elektrowni Opole I1.%

Tauron jest kolejng spétka z sektora energetycznego de facto
kontrolowana przez Skarb Panstwa, ktéra mimo przystapienia do
TUW PZUW?® ubezpieczana jest przez PZU SA jako cztonka
konsorcjum kilku towarzystw ubezpieczeniowych. Niestety tresé
ogtoszenia o udzielonym w 2016 zamowieniu publicznym nie
precyzuje ktére z pieciu nalezacych do spdtki Tauron Wytwarzanie
elektrowni objetych jest ubezpieczeniem.?

Dodatkowo, PZU SA razem z Ergo Hestia i TUIR Warta ubezpiecza tez
trzy dziatajace na terenie Warszawy elektrocieptownie nalezace do
spotki PGNIG Termika. Polisa obowigzuje do konca czerwca 2021
roku.*

PZU SA jest takze cztonkiem konsorcjum ubezpieczajacego szesé
elektrocieptowni PGE?".

Grupa PZU ubezpiecza zatem elektrownie:

* Betchatéw (PGE), moc 5298 MW

* Potaniec (Enea), moc 1877 MW

e Turéw (PGE), moc 1498 MW

e Zespo6t Elektrowni Dolna Odra (PGE), moc 1564MW

* nieznang liczbe elektrowni spétki Tauron Wytwarzanie

oraz budowe nowych mocy w elektrowniach:
* Opole (PGE), 2x900 MW

* Kozienice (Enea), moc 1075 MW

* Ostroteka C (Energa i Enea), 1000 MW

Grupa PZU ubezpiecza wiec ponad 10 GW (nie liczac mocy elektrowni
nalezacych do Tauronu), czyli okoto 25% catej mocy zainstalowanej w
Krajowym Systemie Elektroenergetycznym?® oraz prawie 4 GW
nowych mocy. Dodatkowo, ochrona ubezpieczeniowa objetych jest 6
elektrocieptowni nalezacych do PGE i 3 nalezace do PGNiG Termika.

27 EIB; Allianz ubezpiecza najwiekszy projekt polskiej energetyki;
https://www.eib.com.pl/uploads/news/Allianz ubezpiecza najwiekszy projekt polskiej energetyki.pdf

28 Nowa Energia; Spétki Grupy Kapitatowej Tauron w Towarzystwie Ubezpieczeri Wzajemnych;
http://nowa-energia.com.pl/2016/09/16/spolki-grupy-kapitalowej-tauron-w-towarzystwie-ubezpieczen-wzajemnych/

29 Konsorcjum w skladzie: PZU SA, TUIR Warta, Hestia i Allianz. Polisa wazna do kofica marca 2018 roku. Zo
http://ted.europa.eu/ud?uri=TED:NOTICE:403833-2016: TEXT:PL:HTML

30  hutpi//ted.europa.eu/udi?uri=TED:NOTICE:240820-2016: TEXT:PL:HTML
31 W 2014 roku konsorcjum w skladzie Ergo Hestia, TUiR Warta, PZU SA oraz Generali podpisato
obowiazujaca do lipca 2019 roku umowe ubezpieczeniowa obejmujaca nalezace do PGE elektrocieptownie

Bydgoszcz, Gorzow, Kielce, Lublin, Rzeszéw i Zgierz.
http://ted.europa.eu/udl?uri=TED:NOTICE:313676-2014: TEXT:PL:HTML

32 Urzad Regulacji Energetyki; ; Charakterystyka rynku;
https://www.ure.gov.pl/pl/rynki-energii/energia-elektryczna/charakterystyka-rynku/7040,2016.html


https://www.ure.gov.pl/pl/rynki-energii/energia-elektryczna/charakterystyka-rynku/7040,2016.html
http://ted.europa.eu/udl?uri=TED:NOTICE:313676-2014:TEXT:PL:HTML
http://ted.europa.eu/udl?uri=TED:NOTICE:240820-2016:TEXT:PL:HTML
http://nowa-energia.com.pl/2016/09/16/spolki-grupy-kapitalowej-tauron-w-towarzystwie-ubezpieczen-wzajemnych/

2.2 Inwestycje kapitatowe w sektorze
weglowym

Inwestycje dokonywane przez grupe PZU to z jednej strony
pomnazanie srodkéw spdtek nalezacych do grupy, a z drugiej gtéwne
zadanie wchodzacych w sktad grupy spétek Swiadczacych ustugi
zarzadzania aktywami. Spoétki dziatajagce w tym obszarze to
Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych PzZU (TFI PZU) oraz
Powszechne Towarzystwo Emerytalne PZU (PTE PZU).

2.2.1 TFI PZU

Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych PZU (TFI PZU) oferuje ustugi
zarzadzania $rodkami powierzonymi przez inwestoréw. Moga oni
wybierac¢ spodréd szeregu funduszy i subfunduszy, tj. programéw
inwestycyjnych o zréznicowanym profilu inwestycji i poziomie ryzyka,
przeznaczonych zaréwno dla klientéw indywidualnych, jak i
instytucjonalnych.

Istnieje takze kilka funduszy dostepnych wytacznie dla podmiotéw
nalezacych do grupy PZU. Z ponad 19,5 mld ztotych aktywéw
zarzadzanych przez TFl PZU, 8 mld ztotych stanowia wtasnie $rodki
PZU, zas reszta pochodzi od inwestorow zewnetrznych. To wazna
okolicznoé¢ ze wzgledu na brak jawnosci informacji dotyczacych
sposobu lokowania $rodkéw przez niepubliczne fundusze dostepne
jedynie dla grupy PZU. W przypadku funduszy otwartych dla
inwestoréw indywidualnych i instytucjonalnych wszelkie informacje
na temat dokonywanych inwestycji znajduja sie w publikowanych w
Internecie sprawozdaniach finansowych.

Przedstawione ponizej dane pochodza ze sprawozdan finansowych
za pierwsze pétrocze 2017 roku*, podsumowujacych dziatalno$é¢ PZU
Funduszu Inwestycyjnego  Otwartego  Parasolowego®, PZU
Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Globalnych
Inwestycji*®, PZU Funduszu Inwestycyjnego Otwarty Ochrony
Majatku®®, PZU Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego FORTE®” oraz
PZU Fundusu Inwestycyjnego Zamknietego Akcji FOCUS®,

Sposréd przeanalizowanych inwestycji o wartosci 11,5 mld ztotych,
okoto 1,18 mld ztotych ulokowanych byto w akcjach i papierach
dtuznych spétek z sektora weglowego. Oznacza to zaangazowanie na
poziomie 10,2% aktywdéw. Najwieksza cze$¢ zaangazowanych
Srodkéw (ponad 903 min zt) jest zarzadzane przez PZU Fundusz

33 Stan na dzien 30.06.2017

34 https://www.pzu.pl/c/document_library/get_file?uuid=31b9ddbf-fdae-42fb-a144-b236e77371ea&groupld=10172
35 https://www.pzu.pl/c/document_library/get_file?uuid=8d74bbc0-32ff-410f-bc25-3169de8646c8&groupld=10172
36 https://www.pzu.pl/c/document_library/get_file?uuid=49321404-b7d7-4495-9277-f5195ec27c44&groupld=10172
37 https://www.pzu.pl/c/document_library/get_file?uuid=334d14ea-ef7b-46ed-990a-66e9a414402a&groupld=10172
38 https://www.pzu.pl/c/document_library/get_file?uuid=9a0228c5-6da8-4adb-9a11-d88d10bf4c47&groupld=10172



Inwestycyjny Otwarty Parasolowy (PZU FIO Parasolowy).*’

Lista spotek weglowych, ktérych akcje znajduja sie w portfelu PZU
TFI:

* Enea 472 mln zt
* Polska Grupa Energetyczna 359 mln zt
« LW Bogdanka 118 mln zt
* Energa 81 mln zt
« ZEPAK 65 mln zt
« Famur 42 mln zt
* Polenergia 14 mln zt
* Mostostal Warszawa 6 mln zt
* Rafako 5 mln zt
» Kopex 5min zt
*CEZ 4 mln zt
* Elektrobudowa 3mln zt
e Instal Krakéw 3mlnzt

* Fasing 2 min zt

* MOL (Wegry) 2 min zt

« Jastrzebska Spétka Weglowa 1 mln zt

TFlI PZU to istotny akcjonariusz wielu wyzej wymienionych spétek.
Jest drugi pod wzgledem liczby posiadanych akcji Enei (9,96%
udziatdéw) i LW Bogdanka (9,76%), trzeci w przypadku ZEPAK (9,79%)
i Energi (1,79%) oraz czwartym akcjonariuszem PGE (1,57%). Jesli
chodzi o spétki zajmujace sie produkcja sprzetu gérniczego i elektro-
energetycznego, TFI PZU jest piatym akcjonariuszem Famur (1,21%)
oraz széstym zaréwno Rafako (0,82%), jak i Kopex (1,46%).

2.2.2 PTE PZU

Powszechne Towarzystwo Emerytalne PZU (PTE PZU) zarzadza
funduszami emerytalnymi — Otwartym Funduszem Emerytalnym PZU
Ztota Jesien (OFE PZU Ztota Jesien) oraz Dobrowolnym Funduszem
Emerytalnym PZU. Jego dziatalno$¢ polega na zarzadzaniu Srodkami
przekazywanymi przez klientdbw w formie sktadek emerytalnych.
Srodki te sa inwestowane w celu pomnozenia kapitatu i wyptacenia
go W przysztosci jako Swiadczenia emerytalnego.

Analiza aktywoéw zarzadzanych przez OFE PZU Ztota Jesien opiera sie
na danych przedstawiajacych stan na dzier 29 grudnia 2017 roku.*° Z
ponad 23,3 mld ztotych (w tym ok. 20,5 mld ztotych w akcjach) jakie
znajdowaty sie na koniec 2017 roku w portfelu inwestycyjnym OFE
PZU Ztota Jesien, ok. 1,47 mld ztotych stanowity akcje spotek z
sektora weglowego. To ponad 6% catosci aktywéw funduszu i 7%

39 https://www.pzu.pl/c/document_library/get_file?uuid=31b9ddbf-fdae-42fb-a144-b236e77371ea&groupld=10172

40 https://www.pzu.pl/grupa-pzu/pte-pzu/inwestycje-ofe/struktura-aktywow/roczna-struktura-aktywow-ofe-pzu-na-dzien-2017.12.29



portfela akgji.

Lista spétek weglowych, w ktdrych akcje zarzadzajacy OFE PZU Ztota
Jesien inwestowali najwiecej Srodkdw:

* Polska Grupa Energetyczna 4259 mln zt
* Enea 218,2 mln zt
« Jastrzebska Spotka Weglowa 151,6 mln zt
* CEZ 131,7 mln zt
* Tauron 129,5 mln zt
e Famur 102,5 mln zt
« ZEW Kogeneracja SA 96,7 mln zt
* Energa 54,0 mln zt
* ZEPAK 50,7 mln zt
* Elektrobudowa 34,0 mln zt
« LW Bogdanka 40,2 mln zt
* Rafako 18,3 mln zt
» Mostostal Warszawa 16,2 mln zt
* Remak 4,2 mln zt
* Instal Krakow 1,7 mln zt
« Fasing 1,6 mln zt

OFE PZU Ztota Jesien to znaczacy akcjonariusz wielu wyzej
wymienionych spétek. Biorgc pod uwage liczbe posiadanych akgji, jest
trzecim akcjonariuszem spoétki ZEW  Kogeneracja, czwartym
Jastrzebskiej Spotki Weglowej, CEZ, Enei, ZEPAK i Energi oraz pigtym
Tauron i LW Bogdanka. Jesli chodzi o spétki zajmujace sie produkcja
sprzetu gérniczego i elektro-energetycznego, OFE PZU Ztota Jesien
jest trzecim akcjonariuszem spétki Rafako (4,9%) oraz siédmym
akcjonariuszem spotki Famur (1,17%).

Na koniec 2017 roku poza akcjami spétek weglowych w portfolio OFE
PZU Ztota Jesien znajdowaty sie tez obligacje Tauronu o wartoéci 50,1
mln zt.

2.2.3 Inwestycje — podsumowanie

W ramach inwestycji dokonywanych za posrednictwem TFI PZU i PTE
PZU, zaangazowanie grupy PZU w spotki sektora weglowego
wynosito 2,7 mld ztotych, co stanowi ok. 6% catego portfela
inwestycyjnego grupy.

Najwieksze S$rodki zaangazowane byty w akcje Polskiej Grupy
Energetycznej (ok. 785 mln ztotych) i Enei (ponad 690 mln ztotych).
WSrdd spotek, ktorych akcje mozna znalezé w portfelu inwestycyjnym
TFI PZU i OFE PZU Ztota Jesien sg tez przedsiebiorstwa, ktére nie
prowadza dziatalnosci wydobywczej ani nie produkuja energii ale
stanowia za to istotne wsparcie dla funkcjonowania sektora
weglowego:



e Famur 145,0 mln zt
W przypadku spétki Famur, trzeciego na Swiecie producenta sprzetu
goérniczego, udziaty TFI PZU i OFE PZU stanowig ok. 4% akcji spotki.

* Elektrobudowa 37,3 mln zt

TFI PZU i OFE PZU Ztota Jesier posiadaja razem ok. 10% akcji spotki
Elektrobudowa SA, ktéra realizuje prace zwigzane z montazem
instalacji elektrycznej w inwestycjach w Elektrowni Opole oraz
Elektrowni Jaworzno.

* Rafako 24,0 mln zt

Udziat spétek inwestycyjnych PZU w Rafako, najwiekszym w Europie
producencie kottéw, zaangazowanym m.in. przy inwestycji w
Elektrowni Jaworzno, wynosi ok. 3%.

» Mostostal Warszawa 22,3 mln zt
OFE PZU Ztota Jesien posiada az 17,5% akcji spotki Mostostal
Warszawa, ktéra zaangazowana jest m.in. w budowe Elektrowni
Opole. Dodatkowe 2,6 % akcji jest w posiadaniu TFI PZU.

* Kopex 5,1 mln zt
TFI PZU ma ok. 1,5% akcji spotki Kopex, producenta maszyn
gbrniczych.

* Instal Krakéw 4,8 mln zt

Spotki grupy PZU posiadajg tez ok. 5% akgji Instal Krakdéw,
przedsiebiorstwa budowlano-montazowego prowadzacego prace
przy inwestycjach w sektorze energetycznym, ostatnio m.in. przy
rozbudowie Elektrowni Jaworzno.

* Remak 4,4 min zt

Udziaty TFI PZU i OFE PZU w Remak wynosza ok. 13%. Spotka zajmuje
sie montazem kottéw w elektrowniach, pracuje obecnie przy
inwestycjach w Elektrowni Turéw, Elektrowni Kozienice, Elektrowni
Opole i Elektrowni Jaworzno.

* Fasing 3,9 mln zt

TFI PZU i OFE majq ok. 7% udziatdéw Fasing, jednego z najwiekszych
na Swiecie producentéw tancuchdéw przemystowych, gtéwnie dla
goérnictwa.



3. Zaangazowanie spoteczne PZU

Grupa PZU jest aktywna w obszarze spotecznej odpowiedzialnosci
biznesu. Prowadzi rozbudowany  program  wolontariatu
pracowniczego, angazuje sie w patronaty nad imprezami
sportowymi, jest mecenasem instytucji kultury, a takze wspiera akcje
spoteczne.

PZU jest sponsorem tytularnym kilkunastu imprez biegowych. W
2016 roku odbyto sie 16 biegdw, w ktérych uczestnicy przebiegli w
sumie 1,5 mln kilometréw.

Maratony i pétmaratony w 2016 roku: PZU Maraton Warszawski,
PZU Cracovia Pétmaraton Krélewski, Bieg Trzech Kopcdw, Bieg
Solidarnosci we Wroctawiu, PZU Maraton Karkonoski, PZU Maraton
Szczecihski, PZU Maraton Gdanski, PZU Cracovia Maraton, PZU
Maraton Lubelski, DOZ Maraton tédz z PZU, PZU Pdtmaraton
Warszawski, PZU Gdynia Pétmaraton, bieg Tropem Wilczym

PZU SA od lat ubezpiecza i sprawuje mecenat nad Zamkiem
Krélewskim w Warszawie. Wérdd innych instytucji, ktérych jest
mecenasem znajdujg sie:

* Teatr Narodowy w Warszawie

* Muzeum Narodowe w Warszawie

* Muzeum Narodowe w Krakowie

* tazienki Krélewskie w Warszawie

« Muzeum Powstania Warszawskiego

W 2016 roku PZU byto Oficjalnym Ubezpieczycielem odbywajacych
sie w Polsce Swiatowych Dni Mtodziezy. Polisa wykupiona przez
Archidiecezje  Krakowska, organizatora SDM, obejmowata
ubezpieczenie pielgrzyméw oraz odpowiedzialnodci cywilnej
Archidiecezji.”!

PZU prowadzi tez szereg akcji prewencyjnych majacych na celu
poprawe bezpieczenstwa. Wspotpracuje z TOPR, GOPR, WOPR, a
takze ze Stowarzyszeniem ,Misie Ratujg Dzieci”. W trakcie wakacji i
ferii zimowych w miejscowosciach urlopowych prowadza dziatania
edukacyjne ,Bezpieczne Wakacje" i ,Bezpieczne Ferie”.

41 PZU; Pielgrzymi SDM bezpieczni z polisq PZU;
http://media.pzu.pl/pr/317089/pielgrzymi-sdm-bezpieczni-z-polisa-pzu


http://media.pzu.pl/pr/317089/pielgrzymi-sdm-bezpieczni-z-polisa-pzu

Raport przedstawia zaangazowanie Grupy PZU jako ubezpieczyciela oraz inwestora w sektorze weglowym.
Zamieszczone w dokumencie informacje sa ogélnodostepne, a gtéwnymi zrédtami wykorzystanymi do jego
przygotowania byty:

® Suplement do Dziennika Urzedowego Unii Europejskiej

® sprawozdania finansowe Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych PZU TFl oraz Powszechnego Towarzystwa
Emerytalnego PTE PZU

* informacje prasowe, portale gospodarcze

Zrédta internetowe byty sprawdzane miedzy pazdziernikiem a grudniem 2017 roku. Dane finansowe firm
pochodza ze sprawozdan finansowych za rok 2016 i 2017.

W raporcie zastosowano szeroka definicje sektora weglowego. Obok spétek wydobywczych i podmiotéw
produkujacych energie elektryczna w wyniku spalania wegla kamiennego i brunatnego, wtaczono do niej
takze przedsiebiorstwa dziatajgce w obszarach kluczowych dla funkcjonowania catego sektora, a wiec
producentéw maszyn gorniczych i urzadzen dla energetyki, jak réwniez spétki budowlano-montazowe.

»Zaangazowanie Grupy PZU w sektor weglowy”
autor: Jan Chudzynski

grudzien 2017



