SPRAWOZDANIE Z DZIALALNOSCI

Spotka jest jednostka zalezna, w calosci nalezaca do Powszechnej Kasy Oszczedno$ci
Bank Polski Spotka Akcyjna ("PKO Bank").
Spotka ma swoja siedzibg¢ w Sztokholmie.

Dziatalnosé¢

Przedmiotem dziatalnosci Spotki jest, bezposrednio lub posrednio, posiadanie i zarzadzanie papierami wartosciowymi, a takze
obrot nimi oraz inna dziatalno$¢ finansowa nie wymagajaca zezwolenia, wlacznie z udzielaniem kredytow, i czynnosci z tym
powiazane.

W 2008 roku Spoétka przystapita do programu emisji obligacji ,,Programme for the Issuance of Loan

Participation Notes". Zgodnie z tym programem, Spotka moze emitowaé

obligacje (Loan Participation Notes) w roznych seriach. Jedynym celem

takiej emisji jest sfinansowanie pozyczki dla jednostki dominujace;.

Spotka ustanawia na rzecz posiadaczy wydanych obligacji

zastaw wedlug warunkéw programu na swoje prawa wedlug pozyczek udzielonych jednostce dominujacej.

Zgodnie z warunkami powyzej wymienionego programu "Programme for the Issuance of Loan

Participation Notes" Spotka w latach 2010-2012 wyemitowata tacznie

cztery pozyczki w CHF i EUR.

Ponadto w roku 2012 przeprowadzono emisj¢ pozyczki

na rynku amerykanskim na bazie dokumentacji obowigzujgcej na rynku

dhugu w Stanach Zjednoczonych, zgodnie z Regulacja 144A wydana na podstawie amerykanskiej Ustawy o Papierach Warto§ciowych.

Wszystkie obligacje maja state oprocentowanie i zostaly wykorzystane w celu sfinansowania pozyczki dla jednostki dominujacej
na zasadniczo takich samych warunkach.

Obligacje Spotki w EUR i USD sa notowane na gieldzie papierow warto$ciowych

w Luksemburgu (LSE), za$ obligacje w CHF notowane sa na gieldzie papieréw wartosciowych
w Zurychu (SIX).

Rok obrotowy

W styczniu 2014 r. Spotka wyemitowata jeszcze jedng pozyczke zgodnie z powyzej wymienionym
programem, w wysokosci 500 000 000 EUR, ktora ma dat¢ wymagalno$ci w roku 2019.

Wzrost wynikow Spotki w poréwnaniu z rokiem 2013 zwiazany jest z pozyczka udzielona
jednostce dominujacej, sfinansowang wyzej wymienionymi obligacjami.

Spotka nie zatrudnia zadnych pracownikow.
Od roku 2014 Spoétka stosuje RFR 2 w sprawozdaniach finansowych. Patrz nota 1.

Perspektywa wieloletnia (KEUR)

2014 2013 2012 2011
Przychody z tytutu odsetek 95 750 85714 50 856 33697
Wynik przed uwzglednieniem podatku 545 424 314 129
Kapitat wlasny 762 687 434 202

Bilans 2825007 2204 490 2242933 1013635



Czynniki ryzyka i niepewne obszary dziatalnosci

Ryzyko rynkowe

Pozyczki udzielone jednostce dominujacej, ktore sa gtownym

dochodem Spotki, finansowane sa w cato$ci przez obligacje w tych samych walutach

i na takich samych warunkach dotyczacych oprocentowania i spaty. Stopy oprocentowania pozyczek
udzielanych jednostce dominujacej sa state, dotyczy to rowniez warunkow oprocentowania obligacji.

Pozyczki udzielane jednostce dominujacej sa we wszystkich przypadkach finansowane z obligacji w tej samej walucie.

Wszystkie istotne dochody kasowe i bankowe rejestrowane sa w EUR. Jest to
waluta obowiazujaca w sprawozdawczosci finansowej Spotki.

Ryzyko zwiazane z ptynnoscia finansowa

Terminy ptatnosci odsetek od obligacji Spotki przypadaja rownoczesnie z okresem platnosci
odsetek jednostki dominujacej (ptatnos¢ odsetek od pozyczek udzielonych jednostce dominujace;j
nastgpuje nieco wezesniej niz platnos¢ odsetek od obligacji)

W tym $wietle Spotka zawsze ma dostep do aktywow obrotowych aby finansowac

swoje ptatnosci odsetek. Patrz Nota 5.

Kredit- och motpartsrisk

Bank PKO S.A. jest jedynym pozyczkobiorca Spotki. Sytuacja finansowa Banku PKO
jest bardzo dobra (A wedtug skali ratingowej S&P, A2 wedtug Moody's),

dlatego ryzyko kredytowe Spotki oceniane jest jako niskie.

Aktywa Spolki znajduja si¢ w banku SEB w Szwecji.

Raport na temat przestrzegania zasad tadu korporacyjnego

Spotka stworzyta procedury w celu zapewnienia rzetelno$ci sprawozdan

finansowych. Obejmuja one m.in. procedure rewizji finansowej raportu rocznego

przeprowadzana przez biegtych rewidentéw wybranych przez Walne Zgromadzenie.

Wedlug rozeznania Zarzadu, w zwigzku z ograniczonym zakresem dziatalnosci Spotki

oraz niewielka ilo$cig przeprowadzanych transakeji, Zarzad Spotki uznaje opisany powyzej system kontroli
nad sporzadzaniem sprawozdan finansowych za odpowiedni.

Dziatalnosé¢ Spotki w przysztosci

Dzialalno$¢ Spotki w przysztosci jest uzalezniona od rozwoju rynkow finansowych
i otoczenia makroekonomicznego.

Zdarzenia po zakonczeniu roku rozrachunkowego
Po zakonczeniu roku rozrachunkowego nie nastapily zadne istotne zdarzenia.
Propozycja podzialu zysku

Walne Zgromadzenie podejmie uchwalg odnosnie podziatu osiagnigtych zyskow:

Zysk/strata z lat ubiegtych EUR
Wynik roku biezacego EUR
Bilans zyskow i strat EUR

Zarzad proponuje, aby zgromadzony zysk zostat podzielony w nastepujacy sposob:
Dla akcjonariuszy EUR

Zarzad stwierdza, ze zaproponowany podziat jest dobrze zrownowazony,

biorac pod uwagg cel dziatalnosci, jej zakres i ryzyko oraz prawdopodobienstwo

wywigzania si¢ Spotki z przysztych zobowigzan. Spotka,

po realizacji dywidendy bedzie nadal miata zadowalajaca

plynno$¢ finansowa i stopien zadluzenia. Zaproponowana dywidenda

moze zatem zosta¢ uznana za zasadna w mysl szwedzkich przepisow Prawa o Spotkach Gietdowych
Aktiebolagslagen rozdziat 17 § 3 ustep 2-3 (zasada ostroznosci).

378 045
328 571
706 616

262 857



RACHUNEK ZYSKOW | STRAT

Kwoty w EUR.

Optata administracyjna i prowizyjna
od jednostki dominujacej

Pozostate koszty zewngtrzne Nota 3
Zysk operacyjny przed opodatkowaniem

Pozycje finansowe

Przychody z tytutu odsetek od dtugoterminowych
naleznos$ci od jednostki dominujacej

Koszty z tytulu odsetek od wyemitowanych obligacji itp.
Roéznice kursowe

Zysk/strata brutto

Przekazanie na fundusz okresowy

Podatek dochodowy roczny Nota 4

Zysk/strata netto za rok

Nota 1,2 2014 2013

584 077 446 985
-105 003 -102 497
479 074 344 489

95 750 212 85 713 568
-95 649 421 -85 610 503
-34 476 -23 201

545 389 424 353
-130 614 -102 916
-86 204 -67 925

328 571 253512



BILANS Nota 1, 2

Kwoty w EUR 20141231 20131231
Aktywa

Finansowe aktywa trwate

Pozyczka dla jednostki dominujacej Nota 5 ,6 1577 218 688 2183 995 996
Aktywa obrotowe

Pozyczka dla jednostki dominujace;j Nota 5 ,6 1215101 100 0
Naleznosci od jednostki dominujacej 1626 843
Koszty zaptacone wczesniej 13190 14 439
Rozliczenia miedzyokresowe przychodow sp¢ Nota 7 31492 672 19 326 014
Srodki na rachunkach bankowych 1179282 1152518
Suma aktywo6w obrotowych 1247 787 870 20493 814
Suma aktywow 2825 006 558 2204 489 811
Zobowiazania i kapital wlasny

Kapital wlasny Nota 9

Kapital zakladowy

Kapitat akeyjny (5 000 akeji) 55 474 55474
Pozostale kapitaly

Zysk/strata z lat ubiegtych 378 045 378 045
Zysk/strata z roku biezacego 328 571 253512
Suma pozostalych kapitatow 706 616 631 557
Suma kapitalu wlasnego 762 090 687 031
Nieopodatkowane rezerwy

Fundusz okresowy 227 343 102 916
Zobowiazania

Zobowigzania dlugoterminowe

Wyemitowane obligacje Nota 6,8 1576 756 638 2184 255 567
Zobowigzania krotkoterminowe

Wyemitowane obligacje 1215722 211 0
Zobowigzania wobec jednostki dominujace;j 0 843
Zobowigzania wobec innych dostawcow 0 4087
Aktualne zobowiazania podatkowe 90 808 148 418
Rozliczenia migdzyokresowe kosztow z tytutu odsetek 31431716 19 267 994
Inne zobowigzania krotkoterminowe 0 2449
Pozostate rozliczenia miedzyokresowe kosztow 15 752 20 505
Suma zobowiqzan krotkoterminowych 1247 260 487 19 444 297

Suma zobowiazan
Suma zobowiazan i kapitalu wlasnego

Aktywa ustanowione jako zastaw
Pozyczka dla spotki dominujacej

Zobowiazania z tytulu odpowiedzialno$ci

2824017 125

2 825 006 558

2 823 751 504

Inga

2203 699 864

2204 489 811

2203 263 992

Inga



Analiza plynno$ci aktywéw i pasywéw

Kwoty w EUR 2014 2013
Dzialalno$¢ operacyjna
Odsetki i inne ptatnosci od spotki dominujacej 85 152 456 84 815072
Podatki -147 700 -35 805
Platnosci odsetek od pozyczki Eurobond -84 568 814 -84 353 808
Platnosci na rzecz dostawcow, wynagrodzenia cztonkéw zarzadu -112 366 -105 059
Pozyczka dla spotki dominujacej -500 000 000 0
Przeplywy Srodkéw pienieznych z dzialalnosci operacyjnej -499 676 424 320 400
Dzialalno$¢ inwestycyjna 0 0
Dzialalno$¢ finansowa
Emisja obligacji 500 000 000 0
Dywidenda -254 867
Przeplywy Srodkéw pienieznych z dzialalnosci finansowej 499 745 133 0
Przeplywy srodkéw pienieznych w okresie sprawozdawczym 68 709 320 400
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty na poczatek okresu 1152518 866 197
Zyski/straty z tytutu roznic kursowych $rodkow pieni¢znych -41 945 -34 079
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty na koniec okresu 1179282 1152518
SPRAWOZDANIE ZE ZMIAN W KAPITALE WLASNYM
Wynik Kapital wltasny

Kapital akcyjny Bilans roczny ogotem
Suma 2013-01-01 55 474 146 281 231764 433 519
Bilans 231 764 -231 764 0
Bilans za okres 253 512 253 512
Suma 2013-12-31 55 474 378 045 253512 687 031
Suma 2014-01-01 55 474 378 045 253512 687 031
Bilans 253 512 -253 512 0
Dywidenda (EUR 50,70 per aktie) -253 512 -253 512
Wynik za okres 328 571 328 571
Suma 2014-12-31 55 474 378 045 328571 762 090

Akcje Spotki nie majg wartosci nominalnej i sa w cato$ci zaptacone. Liczba akcji (5 000) jest niezmienna od

2013-01-01.



NOTY
Nota 1 Zasady sprawozdawczosci finansowej

Raport roczny zostat sporzadzony zgodnie ze szwedzka Ustawa o rocznej sprawozdawczosci finansowej i wytycznymi
szwedzkiego Komitetu Standardéw Rachunkowosci nr 2 (RFR 2); Rachunkowo$¢ podmiotow prawnych.

Zgodnie z RFR 2 Spoétka ma w swojej sprawozdawczos$ci stosowaé International Financial Reporting

Standards (IFRS), w takiej formie jak podaje Unia Europejska, w zakresie jaki

jest mozliwy w ramach szwedzkiej Ustawy o rocznej sprawozdawczos$ci finansowej, oraz biorac pod uwage
opodatkowanie. Rekomendacje podaja, jakie

wyjatki i dodatki sa wymagane w zwiazku z IFRS.

Od 1 stycznia 2014 Spoétka stosuje si¢ do wytycznych RFR 2.

Przejscie na inny system nie wplyneto w istotny sposob na sprawozdania finansowe Spotki

za rok 2014 i 2013. Wyniki finansowe za rok 2013 oraz bilans

na dzien 2013-12-31 odpowiada temu, co znalazlo si¢ w sprawozdaniach sporzadzonych wedtug wczesniejszych zasad.

Sprawozdanie roczne jest sporzadzone wychodzac z zatozenia, ze Spotka
bedzie prowadzi¢ dzialalno$¢ w mozliwej do przewidzenia przysztosci.

Waluta funkcjonalna Spotki jest euro. Jest to tez waluta sprawozdawczosci finansowej Spotki.

Nota2 Wazniejsze zasady rachunkowosci

Zadne ze standardow, zmian i interpretacji, ktore wchodza w zycie na rok rozrachunkowy,

ktory zaczyna si¢ 1 stycznia 2014 nie mialy istotniejszego wptywu na sprawozdania finansowe Spotki.
Zadne z interpretacji IFRS lub IFRIC, ktére jeszcze nie weszly w zycie,

prawdopodobnie nie bgda miaty wplywu na Spotke.

Spolka jest uznawana jako segment rynku.

Waluta zagraniczna

Transakcje w innych walutach niz EUR zaksiggowano wedtug kursu waluty

obowigzujacego w dniu transakcji. Wszystkie aktywa i zobowiazania finansowe w innych walutach

niz EUR zostaty w dniu sporzadzenia sprawozdania wycenione zgodnie z kursem dnia bilansu
wedtug Oanda. Zastosowano nastgpujace kursy na datg bilansowa:

2014-12-31 2013-12-31

EUR EUR

1SEK = 0,10527 0,11199
1CHF = 0,83132 0,81573
1PLN= 0,23224 0,24090
1USD = 0,82262 0,72633

Sprawozdanie dochodéw i kosztow

Dochody z oprocentowania i koszty oprocentowania ksiggowane sg wedtug metody oprocentowania efektywnego.

W innych przypadkach przychody ksieguje si¢ w momencie wykonania i w takim zakresie, w jakim prawdopodobne sa
przyszte korzysci ekonomiczne zwigzane z dang transakcja oraz gdy kwote przychodow

mozna wyceni¢ w wiarygodny sposob.



Wycena aktywow i zobowigzan

Aktywa i zobowigzania sg rejestrowane wedtug wartosci poczatkowej lub wartosci nominalnej
Jezeli nie zaznaczono inacze;j.

Sprawozdanie z nalezno$ci z tytutu pozyczki dla jednostki dominujacej oraz wyemitowanych obligacji sporzadzono
wedlug metody oprocentowania efektywnego, co oznacza, ze réznica migdzy wartoscia dyskontowana (zaksiggowana)
i odpowiednio nominalng wartoscia naleznosci oraz obligacji

amortyzowana jest w czasie trwania danej pozyczki. Amortyzacja ujeta jest w sprawozdaniu

przychody/koszty z tytutu odsetek, co z kolei odzwierciedla efektywne oprocentowanie

danego kredytu.

W przypadku, gdy na podstawie obiektywnych przyczyn mozna obawia¢ si¢ utraty wartosci danych aktywow,
warto$¢ danych aktywow redukowana jest z zastrzezeniem.

Podatek dochodowy

Ujety w sprawozdaniu podatek dochodowy obejmuje podatek podlegajacy zaptaceniu lub zwrotowi w biezacym roku
oraz korekty dotyczace podatkdéw z lat ubiegtych. Zobowigzania podatkowe/ nalezno$ci wycenia si¢

wedtug tego, co w ocenie Spoiki jest ptatne lub nalezne od urzedu skarbowego.

Dochéd podlegajacy opodatkowaniu moze rozni¢ si¢ od zysku przed opodatkowaniem, jaki przedstawiono

w rachunku zyskow i strat, poniewaz ten wynik nie obejmuje dochodéw i kosztow, ktore podlegaja opodatkowaniu
lub mozna je odlicza¢ w innych okresach podatkowych, nie obejmuje tez kosztow i dochodow,

ktore w ogole nie podlegaja opodatkowaniu lub odliczeniu.

Zgodnie z RFR 2 nie sktada si¢ sprawozdania z takiego zobowigzania z tytutu podatku odroczonego,

zwiazanego z nieopodatkowanymi rezerwami Spofki.

Kapitat akcyjny

Kapitat akcyjny ujety w sprawozdaniu odpowiada w cato$ci wartosci nominalnej akcji,
ktore Spotka zarejestrowata.

Ustalenie wartosci rzeczywistej

Rzeczywista warto$¢ pozyczek dla spotki dominujacej i obligacji zostaty obliczone na podstawie
wartos$ci notowanej na dzien bilansowy na gietdach w Luksemburgu i Zurychu wedtug Bloomberga.

W odniesieniu do innych aktywow i pasywow Spotka uwaza, ze warto$ci bilansowe stanowig
najlepsze oszacowanie rzeczywistej wartosci, ze wzgledu na ich krotkoterminowo$é i duza

ptynnosé.
Oszacowania i oceny

Spotka dokonuje oszacowan i przyjmuje zatozenia dotyczace przysztosci.
Szacunki dla celow rachunkowosci z definicji

rzadko pokrywa¢ si¢ beda z faktycznymi rezultatami. W roku 2014 brak
szacunkow i zatozen zwigzanych z duzym ryzykiem

istotnej korekty warto$ci bilansowych aktywow i zobowiazan w kolejnym okresie.



Nota 3 Pozostale koszty zewn¢trzne

2014
Audyt PWC 7 440
Inne zlecenia PWC -
Wynagrodzenia cztonkow zarzadu 14 919
Koszty koncernu 18 378
Koszty administracyjne 57 673
Pozostate koszty zewngtrzne 4885
Koszty bankowe 1708
Suma pozostatych kosztow zewnetrznych 105 003

2013
13654
1120
7538
9143
66 091
2395
2556
102 497

Zarzad otrzymuje wynagrodzenie w wysoko$ci 14 230 (2014) och 7 190 (2013) zgodnie z decyzja podjeta na zebraniu rocznym.

Zarzad sklada si¢, jak w roku 2013, z dwoch mezcezyzn i jednej kobiety.

Nota 4 Zgodnos¢ efektywnego opodatkowania

2014 2014 2013 2013
(%) (%)
Rezultat przed opodatkowaniem, ale po dyspozycjach zamknigcia 414 775 321 437
Podatek wedlug obowiazujacych stawek poda 22,00% 91 251 22,00% 70716
Koszty nie stanowiace kosztow uzyskania przychodow 148 110
Przychody nie podlegajace opodatkowaniu -744
Szablonowe oprocentowanie
funduszu okresowego 333
Podatek przypadajacy z lat ubiegtych 49
Efekt kursow walut -4 833 -2901
Efektywny podatek w sprawozdaniu 20,78% 86 204 21,13% 67 925
Nota 5 Pozyczki udzielone jednostce dominujacej
Pozyczka Emisja Wymagalnosé¢
€ 800 000 000 2010-10-21 2015-10-21
CHF 250 000 000 2011-07-07 2016-07-07
€50 000 000 2012-07-25 2022-07-25
CHF 500 000 000 2012-09-21 2015-12-21
USD 1 000 000 000 2012-09-26 2022-09-26
€500 000 000 2014-01-23 2019-01-23



Nota 6 Dochody i dlugi finansowe - informacje zgodnie z IFRS 7

Informacja o rzeczywistej wartosci

2014-12-31 2014-12-31 2013-12-31 2013-12-31
Zaksiggowana warto$¢ Rzeczywista warto$¢ siggowana wartos¢  Rzeczywista wartosé

Pozyczki udzielone jednostce dominujacej 2823751504 2895592 443 2203263991 2239202 279
Dochody migdzyokresowe, jednostka dominu 60 956 60 956 58 019 58 019
Bank 1179281 1179281 1152518 1152518
Obligacje wyemitowane 2 823910 565 2 895 592 443 2203 523 561 2239 202 278,59

Podana w sprawozdaniu warto$¢ instrumentéw finansowych, dla ktorych rzeczywista warto$¢ nie zostata podana powyzej, jest rozsadnym oszacowaniem
warto$ci rzeczywistej, poniewaz czas wymagalnosci jest krotki. Powyzsze informacje o rzeczywistej wartosci naleznosci z tytutu pozyczki i wyemitowanyc
naleza do poziomu 1 w hierarchii wartosci rzeczywistej i zostaty wycenione wedlug wartosci rynkowej odnotowanej na gietdach

w Zurychu i Luksemburgu. W §wietle tego, ze Spotka zastawita pozyczke dla jednostki dominujacej jako zabezpieczenie obligacji,

naleznos$ci od jednostki dominujgcej wyceniane sg na ta sama wartosc.

Struktura wymagalnosci zobowigzan finansowych

Zaksiegowana warto$¢ Czas trwania Czas trwania Czas trwania
2014-12-31 do jednego roku od 1dob5 lat ponad 5 lat
Pozyczka dla jednostki dominujacej 2792319788 1302536 667,25 900 143 947,85 883 217 237,00
Wyemitowane obligacje 2792 478 849 1215660 000,00 900 143 947,85 883 217 237,00
Zaksiggowana warto§¢ Czas trwania Czas trwania Czas trwania
2013-12-31 do jednego roku od 1dob5 lat ponad 5 lat
Pozyczka dla jednostki dominujacej 2183995 996 0 1599 048 427 873 501 096
Wyemitowane obligacje 2184 255 567 0 1599 048 427 873501 096

Kwoty dotycza zakontraktowanych niedyskontowanych wpfat i wypfat.

Wiegcej w kwestii informacji na temat generalnego ryzyka instrumentoéw finansowych
znajduje si¢ w sprawozdaniu z dziatalno$ci, w rozdziale "Ryzyko i czynniki niepewnosci"



Nota 7 Dochody mi¢dzyokresowe, jednostka dominujaca

2014-12-31 2013-12-31
Dochody migdzyokresowe z odsetek 31431716 19 267 996
Migdzyokresowe nalezno$ci administracyjne 60 956 58 019
Suma dochodow migdzyokresowych, jednostk 31492 672 19 326 015
Nota 8 Wyemitowane obligacje
Obligacje Data emisji Data wymagalnosci Splata odsetek
€ 800 000 000 2010-10-21 2015-10-21 Rocznie
CHF 250 000 000 2011-07-07 2016-07-07 Rocznie
€ 50 000 000 2012-07-25 2022-07-25 Rocznie
CHF 500 000 000 2012-09-21 2015-12-21 Rocznie
USD 1 000 000 000 2012-09-26 2022-09-26 Potrocznie
€ 500 000 000 2014-01-23 2019-01-23 Rocznie

Nota 9 Jednostka dominujaca

Spolka jest jednostka w catosci nalezaca do Powszechnej Kasy Oszczgdnosci Banku Polskiego Spotki Akeyjnej (,,Bank PKO”),
z siedziba w Warszawie (Polska), NIP: 525-000-77-38.

Nota 10 Transakcje ze spokrewnionymi podmiotami

2014 2013
Pozycje bilansu
Naleznosci wynikajace z pozyczki, jednostka 2792319788 2 183 995 996
Dochody migdzyokresowe, jednostka dominu 31492 672 19 326 014
Pozycje Rachunku zyskéw i strat
Dochody z odsetek, jednostka dominujaca 95 750 212 85 713 568
Dochody z administrowania i prowizji
z jednostki dominujacej 584 077 446 985
Naleznosci dla spotek siostrzanych 18 378 9143
Sztokholm, 2015-02-27
Artur Osytek Magnus Sundstrém
Prezes Dyrektor Naczelny

Iwona Jankowska

Raport z badania raportu rocznego wydano: 2015-
Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB

Sussanne Sundvall
Biegly rewident



