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List Prezesa Zarzgadu do Akcjonariuszy

Pierwsze 6 miesiecy 2017 roku byto dla
Grupy PZU przetomowym okresem z punktu
widzenia przysztego rozwoju Grupy oraz
perspektyw diugoterminowego wzrostu

wartosci dla akcjonariuszy.

Pawet Suréwka Prezes Zarzadu PZU
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Szanowni Akcjonariusze,

w imieniu zarzagddw spotek Grupy PZU przekazuje na Panstwa
rece sprawozdanie z dziatalnosci za I pdtrocze 2017 roku.

Pierwsze 6 miesiecy 2017 roku byto dla Grupy PZU
przetomowym okresem z punktu widzenia przysztego rozwoju
Grupy oraz perspektyw dtugoterminowego wzrostu wartosci
dla akcjonariuszy. 7 czerwca 2017 roku PZU sfinalizowato
transakcje zakupu 20% akgcji Banku Pekao (wspodlnie

z Polskim Funduszem Rozwoju — 32,8%). W jej wyniku

PZU stat sie najwiekszg grupg oferujgcg kompleksowe

ustugi finansowe w Polsce i Europie Srodkowo-Wschodniej

0 tacznej sumie bilansowej ponad 295 mid zt (aktywa PZU,
Pekao oraz Alior Banku). W rezultacie otworzyto to droge

dla realizacji istotnych synergii na rynku ubezpieczeniowym,
bankowym i inwestycyjnym. Na tych fundamentach chcemy
budowac pozycje Grupy jako dostawcy pierwszego wyboru na
rynku ustug finansowych, zaréwno w zakresie ubezpieczen
majatkowych i zyciowych, oszczednosci, ochrony zdrowia

czy ustug bankowych. W tych dazeniach zalezy nam, aby

by¢ jak najblizej potrzeb i oczekiwan klientéw. Docelowo
wyznacznikiem realizacji tych ambicji i zarazem wspdlnym
mianownikiem wszystkich dziatan strategicznych bedzie liczba
i jako$¢ interakcji z klientami.

Po finalizacji transakgji zakupu pakietu akcji Pekao
przeprowadzilismy najwiekszg w historii emisje obligacji
podporzadkowanych w sektorze finansowym w Polsce. Byta
to jednoczesnie pierwsza emisja w kraju zgodna z wymogami
regulacji Solvency II przez ubezpieczycieli. Duze
zainteresowanie inwestorow pozwolito nam na pozyskanie
finansowania po bardzo atrakcyjnej cenie, zaréwno z punktu
widzenia kosztu kapitatu dla Grupy, jak i w poréwnaniu

do innych emisji podporzadkowanych realizowanych na
polskim rynku. W rezultacie silna pozycja kapitatowa

Grupy po transakcji nabycia pakietu akcji Pekao pozostata
niezachwiana, a wskaznik wyptacalnosci Solvency II pozostat
powyzej $redniego wskaznika wyptacalnosci dla grup
ubezpieczeniowych w Europie.

Wyniki osiggniete w pierwszej potowie 2017 roku na
podstawowej dziatalnosci ubezpieczeniowej byty bardzo
dobre. Byto to zwigzane zaréwno ze sprzyjajgcym otoczeniem
rynkowym i regulacyjnym, jak i z wtasciwym wykorzystaniem

przewag konkurencyjnych Grupy. Przejrzysta polityka
taryfowa, optymalne wykorzystanie skali Grupy i restrykcyjna
dyscyplina kosztowa, pozwolity nam na zwiekszenie sprzedazy
zarowno dla nowych jak i dotychczasowych klientdw

w ubezpieczaniach majatkowych i zyciowych. W rezultacie,

w pierwszej potowie 2017 roku Grupa PZU osiggneta

11,6 mid zt przypisu skiadki (tj. historycznie rekordowy przypis
w okresie pierwszych 6-miesiecy) oraz 2,2 mid zt zysku
operacyjnego (wzrost 0 109,4% r/r).

W nadchodzacych okresach, gtéwnym celem Grupy

bedzie umacnianie pozycji konkurencyjnej na rynku
ubezpieczeniowym, identyfikacja i realizacja nowych synergii
w segmencie bankowym oraz rozwdj inicjatyw strategicznych
w obszarach zdrowia i inwestycji. Zalezy nam, aby podjete
dziatania miaty charakter fundamentalny i dtugofalowy, a ich
realizacja przebiegata zgodnie z zasadami zréwnowazonego
rozwoju.

Dziekuje pracownikom oraz wszystkim partnerom biznesowym
za wysitek na rzecz budowy wartosci PZU.

Z powazaniem,

X
Pawet Surowka

Prezes Zarzadu PZU
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Krotka charakterystyka Grupy PZU

Od ponad 200 lat tym co stanowi tozsamos$¢ Grupy PZU jest Dziatalnosc¢
Ubezpieczeniowa, ktdra koncentruje sie na zapewnieniu spokoju i poczucia
bezpieczenstwa klientom, poprzez oferowanie kompleksowej ochrony
ubezpieczeniowej we wszystkich najwazniejszych dziedzinach zycia prywatnego,
publicznego i gospodarczego.

W poszukiwaniu nowych kierunkéw rozwoju oraz odpowiadajac na potrzeby klientdw,
Grupa PZU rozszerza swojg aktywno$¢ w obszarach Inwestycje, Zdrowie

i Bankowos¢. Po finalizacji zakupu pakietu akcji Pekao, PZU stat sie najwiekszg grupa
finansowg w Polsce i Europie Srodkowo-Wschodniej oferujaca kompleksowe ustugi
finansowe.



Krotka charakterystyka Grupy PZU

Grupa PZU jest jedng z najwiekszych instytucji finansowych
w Polsce, a takze Europie Srodkowo-Wschodniej. Na czele
Grupy stoi Powszechny Zaktad Ubezpieczen SA (PZU) - spotka
gietdowa notowana na Gietdzie Papieréow Wartosciowych

w Warszawie S.A. (GPW). Tradycje marki PZU siegaja

1803 roku, kiedy powstato pierwsze w Polsce towarzystwo
ubezpieczeniowe.

Od ponad 200 lat tym, co stanowi tozsamos¢ Grupy PZU
jest dziatalnos¢ ubezpieczeniowa, ktéra koncentruje sie na

Monitorujgc potencjalne cele wpisujace sie w strategie
Grupy PZU w zakresie budowy grupy bankowej o duzej skali
i rentownosci, PZU ogtosit w grudniu 2016 roku podpisanie
umowy z UniCredit dotyczacej zakupu 20% akcji Banku
(wspdlnie z Polskim Funduszem Rozwoju PFR - 32,8%).
Finalizacja transakcji nastapita w dniu 7 czerwca 2017 roku.

W jej wyniku PZU stat sie najwieksza grupa w Polsce i Europie

Srodkowo-Wschodniej, o facznej sumie bilansowej

kompleksowe ustugi finansowe.

zapewnieniu spokoju i poczucia bezpieczenstwa klientom,

poprzez oferowanie kompleksowej ochrony ubezpieczeniowej

we wszystkich najwazniejszych dziedzinach zycia prywatnego,

publicznego i gospodarczego.

Pozycja rynkowa spétek Grupy PZU
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295 mid zt (aktywa PZU, Pekao oraz Alior Banku), oferujaca
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Misja

JesteSmy po to, by zapewnic¢ naszym klientom spokéj i bezpieczenstwo. Klienci zawsze

mogg ha nas polegac.

Co robimy

Grupa PZU jest jedna z najwiekszych instytucji finansowych w Polsce, a takze Europie Srodkowo-
Wschodniej. Na jej czele stoi Powszechny Zaktad Ubezpieczen SA - spétka notowana na Gietdzie
Papieréw Wartosciowych w Warszawie. Tradycje marki PZU siegajg 1803 roku, kiedy powstato pierwsze
w Polsce towarzystwo ubezpieczeniowe.

o
==
Ochrona mienia

Ubezpieczenia
komunikacyjne

Ubezpieczenia doméw

i mieszkan

Ubezpieczenia dla
przedsiebiorstw

Ubezpieczenia rolne
Ubezpieczenia finansowe

Ubezpieczenia turystyczne

~ 16 milionow klientow w Polsce

Zabezpieczenie
przysztosci

Grupowe
i indywidualnie
kontynuowane
ubezpieczenia
ochronne

Indywidualne
ubezpieczenia na
zycie

Ochrona zdrowia

Ubezpieczenia
zdrowotne

Ubezpieczenia
lekowe

Ustugi z zakresu
ochrony zdrowia:
opieka podstawowa
i pakiety ustug
dodatkowych

1

Pomnazanie
oszczednosci

Jednostki
uczestnictwa TFI

II filar emerytalny
(OFE)

111 filar emerytalny
(PPE, IKE, IKZE)

Produkty bankowe

Rachunki
rozliczeniowe
i oszczednoSciowe

Lokaty terminowe

Kredyty i pozyczki

Wspdlna filozofia dziatania:

Nasze wartosci

%{)

Jestesmy
fair

Nasza oferta jest przejrzysta i spetnia
realne oczekiwania klientdw; stosujemy

jasne zasady w dziataniu organizacji

Jestesmy
efektywni
Oferujemy sprawng i przyjazng obstuge
oraz konkurencyjne ceny; kontrolujemy
koszty i dbamy o sprawne procesy

Jestesmy
innowacyjni
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Krotka charakterystyka Grupy PZU

UBEZPIECZENIA MAJATKOWE I POZOSTALE

OSOBOWE -

UBEZPIECZENIA NA ZYCIE

-

Dynamiczny wzrost sktadki przypisanej brutto

6,6 mid zt (+23,7% r/r)
5,3 mid zt w I potowie 2016 roku
4,4 mld zt w I potowie 2015 roku

Poprawa wskaznika mieszanego (COR)
w ubezpieczeniach komunikacyjnych

95,6%0 (-6,2 p.p. r/r)
101,7% w I potowie 2016 roku
105,6% w I potowie 2015 roku

Stabilny wzrost przypisu sktadki brutto wg MSR

4,2 mld zt (+7,5% r/r)
3,9 mid zt w I potowie 2016 roku
4,0 mid zt w I potowie 2015 roku

Utrzymanie wysokiej rentownosci w ub.
grupowych i indyw. kontynuowanych na zycie:
19,2% (-1,7 p.p. r/r)

20,9% w I potowie 2016 roku
20,4% w I potowie 2015 roku

BANKOWOSC

W I potowie 2017 roku PZU zwiekszyt zaangazowanie w sektor
bankowy poprzez finalizacje transakcji nabycia akgcji
Pekao stanowigcych 20% kapitatu wtasnego spotki.

W wyniku powyzszych dziatan kontrybucja segmentu

dziatalnosci bankowej (Pekao, Alior) do wyniku operacyjnego
Grupy w I potowie 2017 roku wyniosta:

485 min zi

_—

Aktywa bankowe w Grupie PZU (mid zt)

280%
o /vn/

2015 2016 06.2017

Udziat w rynku z dziat. bezposredniej (+1,4 p.p. r/r)

03.2017 37,1% 62,9%
03.2016 35,7% 64,3%

m PZU (facznie z LINK4 i TUW PZUW)

m Pozostate zaktady ubezpieczen

Udziat w rynku sktadki okresowej (+0,8 p.p. r/r)

03.2017 45,6% 54,4%
03.2016 44,8% 55,2%

u PZU Zycie
m Pozostate zaktady ubezpieczen

Elastyczno$¢ ofertowa TFI pozwolita na utrzymanie pozycji

DZIALALNOSC ZAGRANICZNA

Udziat w rynku majatkowym

-

Kontrybucja do sktadki przypisanej brutto Grupy

Aktywa w zarzadzaniu (+2,8% r/r/)

FUNDUSZE INWESTYCYJNE ‘

FUNDUSZE EMERYTALNE ‘

lidera na rynku Pracowniczych Programéw Emerytalnych.
Na koniec czerwca 2017 roku TFI PZU prowadzito tgcznie
129 programy (+1,6% r/r) dla 123,8 tys. (+3,9% r/r) os6b
z tgcznymi aktywami netto przekraczajacymi:

3,7mld zt (+12,1% r/r)

3,3 mid zt w I potowie 2016 roku

OFE PZU utrzymato pozycje lidera na rynku IKZE wsréd
dobrowolnych funduszy emerytalnych (DFE) pod wzgledem
liczby uczestnikéw. Jednoczesnie odnotowato najwyzszg stope
zwrotu, wsrod wszystkich DFE na rynku, tj.

13,8% (+12,3 p.p. r/r)

1,5% w I potowie 2016 roku

Trzecia pozycja na rynku pod wzgledem
aktywow w zarzadzaniu

Na koniec czerwca 2017 roku, TFI PZU zarzadzato aktywami
netto w wysokosci 20,0 mid zt, z czego aktywa pozyskane od
klientow zewnetrznych zwiekszyty sie 0 14,2% r/r do 7,3 mid zt.

Aktywa klienta zewnetrznego (mid z})
06.2017
os.2016 [ = TFIPZU = Pekao Pioneer TFI*

*Na dzien 30.06.2017 bank Pekao posiadat 49% udziatu
w kapitale Pekao Pioneer TFI

Aktywa w zarzadzaniu (+29,3% r/r/)
Trzecia pozycja na rynku pod wzgledem
aktywow w zarzadzaniu

Na koniec czerwca 2017 roku, OFE PZU zarzadzato aktywami
netto w wysokosci 22,5 mid, tj. wzrost 0 29,3% r/r.

Aktywa klienta zewnetrznego (mid z})

o200 R Y]

= OFE PZU

06.2016 17,4 = OFE Pekao Pioneer*

*Na dzien 30.06.2017 bank Pekao posiadat 65% udziatu w kapitale OFE Pekao

Liczba ubezpieczen zdrowotnych (min)

06.2016

z uwzglednieniem przychoddw od PZU Zdrowie

; Polska
Letocs - I Poiska . Lietuvos Draudimas
I 7% LS mn s g B0 {P2U Litwa Zycie
R v
AAS Balta 26,5%
I 25 5%
— Zagranica AaS Bai
15,3% alta
il omnd I 128 min
PZU Ukraina s 032017 PZU Estonia
el 43% ®03.2016 111 min z
A PZU Ukraina
115 min zt
ZDROWIE D

W I potowie 2017 roku PZU przejat dwa kolejne podmioty medyczne (Revimed i NZOZ Trzebinia). Sukcesywnie PZU rozszerzato
rowniez wspotprace z placdwkami ochrony zdrowia (1878 placéwek w I potowie 2017 roku, tj. wzrost 11,3% r/r), co w rezultacie
pozwolito m.in. na wzrost sktadki przypisanej brutto z ubezpieczen zdrowotnych o 30,0% r/r.

*dane w ujeciu rocznym niezaleznie od momentu nabycia; przychody oddziatéw - prezentowane zarzadczo analogicznie jak pozostatych placowek, tj.

Przychody PZU Zdrowie (min zt)

= Spotki medyczne = Ubezpieczenia zdrowotne i abonamenty

AKCJE PZU )

SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIALALNOéCI GRUPY 12
KAPITALOWE] PZU ZA T POLROCZE 2017 ROKU

SOLVENCY II/ROE GRUPY PZU -

Stopa zwrotu z akcji PZU w I potowie 2017 roku

* 06.2017 | 06.2016
40%
TSR | 385% | -10,0%
20%
DY 3,1% 7,3%
0% DPS 1,4z 2,1zt
* 0,
PZU TSR* (+38,5%) EPS 174 0,82
WIG BANKI (+15,9%)
WIG (+17,9%) C/z 26,6x 37,4x
C/WK | 2,9x 2,1x

* skroty wyjasnione w stowniku

Solvency II ROE**

277,4%
249,8%

22,1%

10,7%

12.2016 03.2017* 06.2016 06.2017
= Srodki wiasne (mid zt)

= \Wymogi kapitatowe (mld zt) ,
** ROE przypisywane wiascicielom

* dane nieaudytowane jednostki dominujacej

13



Krotka charakterystyka Grupy PZU

Podstawowe dane skonsolidowane Grupy Kapitatowej PZU za I potowe roku 2015-2017 (w min zi)

1 stycznia -
30 czerwca 2017

1 stycznia -
30 czerwca 2016

1 stycznia -
30 czerwca 2015

Sktadki ubezpieczeniowe przypisane brutto
Przychody netto z tytutu prowizji i optat
Wynik netto z dziatalnosci inwestycyjnej
Odszkodowania i $wiadczenia ubezpieczeniowe netto
Koszty akwizycji

Koszty administracyjne

Koszty odsetkowe

Zysk z dziatalnosci operacyjnej

Zysk netto

Zysk netto przypisany jednostce dominujacej
Aktywa ogotem

Aktywa finansowe w tym:

Naleznosci od klientow z tytutu kredytow
Skonsolidowane kapitaty wiasne

Kapitaty wiasne przypadajace udziatowcom jednostki
dominujacej

Rezerwy techniczno-ubezpieczeniowe

Dane za lata 2015-2016 zostaty przeksztatcone

Grupa PZU charakteryzuje sie wysokim bezpieczenstwem

11 606
498
3032
(7 214)
(1412)
(2 025)
(426)
2199
1733
1446
295 262
257 125
162 062

34 628
13 154

43 785

prowadzonej dziatalnosci. Potwierdzajg to zaréwno wysokie

wspotczynniki adekwatnos$ci kapitatowej jak i ocena agencji

ratingowej S&P Global Ratings na poziomie A-. Jest to rating

0 jeden stopien powyzej ratingu Polski dla zadtuzenia

w walucie obcej. ROZ 7.5 RATING

W zwigzku z ogtoszeniem 30 czerwca 2017 roku emisji przez

PZU dtugu podporzadkowanego o wartosci 2,25 mid zt,

w dniu 4 lipca 2017 roku agencja S&P Global Ratings dokonata

aktualizacji oceny kondycji Spétki. W jej wyniku rating PZU

pozostat bez zmian.

SPRAWOZDANIE ZARZADU Z D,ZIALALNO§CI GRUPY
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9 862
268
1 405
(6 165)
(1 252)
(1278)
(346)
1050
790
660
112 945
93910
33526

15601

11772

41702

Rating sity finansowej
i rating kredytowy

9126
103
1 086
(6 006)
(1131)
(822)
(62)
1619
1322
1322
66 056
54 602

11 853
11 852

40 734

nadany PZU przez S&P



Otoczenie zewnetrzne w I potowie 2017 roku

Kontynuacja solidnego wzrostu PKB — konsumpcja dynamicznie rosta wobec
poprawiajgcej sie sytuacji na rynku pracy, podczas gdy dynamika inwestycji
pozostawata niska.

Ozywienie gospodarcze wsparto rynek akcji. Bardzo dobra sytuacja budzetowa,
zmniejszenie niepewnosci politycznej w Europie oraz spadek inflacji w II kwartale
2017 roku, przyczynity sie do wzrostu cen polskich obligacji.

W rozdziale:

1. Podstawowe trendy w polskiej gospodarce

2. Sytuacja na rynkach finansowych

3. Otoczenie zewnetrzne w krajach battyckich i na Ukrainie

4. Czynniki makroekonomiczne, ktére moga mie¢ wptyw na dziatalnos¢ polskiego sektora ubezpieczen oraz dziatalno$¢ Grupy PZU
w 2017 roku
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2.1 Podstawowe trendy w polskiej
gospodarce

Produkt Krajowy Brutto

GUS potwierdzit, ze dynamika PKB w Polsce przyspieszyta

w I kwartale 2017 roku do 4,0% r/r wobec 2,5% r/r w IV
kwartale 2016 roku, dzieki wzrostowi konsumpcji i zapasow.
Dynamika konsumpcji gospodarstw domowych (4,7% r/r) byta
w I kwartale 2017 roku najwyzsza od konca 2008 roku wobec
solidnego wzrostu realnych dochoddw i bardzo dobrej sytuacji
na rynku pracy. Ciggle spory wkfad do wzrostu PKB miaty
zapasy (0,7 pkt. proc.). Wzrost zapaséw byt jednak gtéwnie
reakcjg na ozywienie popytu i aktywnosci gospodarcze;j.
Negatywna niespodziankg byt staby wynik inwestycji

(-0,4% r/r), za co ,odpowiedzialne” sg inwestycje firm
prywatnych. Sygnalizowang w badaniach koniunktury NBP
barierg wzrostu inwestycji prywatnych w firmach o dobrej
sytuacji finansowej, byta niepewnos¢ — cho¢ w II kwartale
nastapita tu pewna poprawa. Wptyw eksportu netto na wzrost
PKB byt niemal neutralny.

W II kwartale 2017 roku wzrost PKB nieznacznie ostabt -
wedtug szybkiego szacunku GUS wynidst on w tym okresie
3,9% r/r.

W tym okresie zmniejszyto sie tempo wzrostu wolumenu
sprzedazy detalicznej — do 6,7% r/r wobec 7,1% r/r kwartat
wczesniej. W catym I pdtroczu sprzedaz detaliczna w cenach
statych wzrosta jednak o 6,9% r/r wobec 5,0% r/r

w tym samym okresie 2016 roku. W tym czasie utrzymywato
sie solidne tempo wzrostu produkcji przemystowe;j.

W II kwartale produkcja w przemysle wzrosta o 4,2% r/r
wobec 7,3% r/r w I kwartale — ale po wyeliminowaniu wahan
sezonowych te dynamiki byly zblizone (przecietnie w miesigcu
5,7-5,8% r/r) i wyraznie wyzsze niz w 2016 roku. Znaczaco
w II kwartale przyspieszyt wzrost produkcji budowlano-
montazowej — przecietnie w miesigcu do 8,1% r/r wobec
4,7% r/r kwartat wczesniej. W 2016 roku produkcja

w budownictwie wyraznie obnizata sie. W II kwartale

2017 roku dynamika inwestycji pozostanie zapewne niska.

SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIALALNOéCI GRUPY

KAPITALOWE] PZU ZA T POLROCZE 2017 ROKU

18

Cykl inwestycji publicznych wspotfinansowanych Srodkami
z UE byt w I pdtroczu 2017 roku jeszcze we wczesnej fazie.
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Rynek pracy i konsumpcja

W I potowie 2017 roku sytuacja na rynku pracy ulegta
znaczacej poprawie. W czerwcu stopa bezrobocia
rejestrowanego zmniejszyta sie do 7,1% i byta nizsza

0 1,6 p.p. niz rok wczesniej. W tym okresie przecietne
miesieczne zatrudnienie w sektorze przedsiebiorstw zwiekszyto
sie o blisko 203 tys. osdb wobec ok. 127 tys. w analogicznym
potroczu 2016 roku. Roczna dynamika zatrudnienia w sektorze
przedsiebiorstw wyniosta w czerwcu 2017 roku 4,3% r/r,
bedac jedna z najwyzszych od I potowy 2008 roku. Liczba
ofert pracy na koniec czerwca byfa 0 5,1% wyzsza niz rok
wczesniej. Przedsiebiorstwa sygnalizowaty rosnaca liczbe
nieobsadzonych wakatdw i rosnace problemy ze znalezieniem
odpowiednich pracownikdw. Poprawie sytuacji na rynku pracy
sprzyjata bardzo dobra koniunktura gospodarcza. Jednak coraz
wiekszy wptyw na obnizenie stopy bezrobocia majg procesy
demograficzne.

W warunkach coraz lepszej sytuacji na rynku pracy tempo
wzrostu ptac stopniowo rosto. W I i II kwartale 2017 roku
dynamika przecietnego miesiecznego wynagrodzenia

w gospodarce narodowej przyspieszyta odpowiednio do 4,1%
r/r oraz 5,0% r/r wobec 3,7% r/r w IV kwartale 2016 roku.
Powrdt inflacji przyczynit sie do ostabienia realnego wzrostu
wynagrodzen w gospodarce do 2,1% r/r w I kwartale

2017 roku wobec 3,4% r/r kwartat wczesniej. Jednak

w II kwartale tempo wzrostu przecietnego wynagrodzenia

w gospodarce wzrosto realnie do 3,2% r/r. W tych warunkach
wzrost konsumpcji gospodarstw domowych w I kwartale
2017 roku przyspieszyt do 4,7 % r/r i byt najwyzszy od 8 lat.

Wskazniki koniunktury konsumenckiej do czerwca wiacznie
bity kolejne rekordy utrzymujac sie na najwyzszym poziomie
w historii badania (od 1997 roku). Konsumpcja w II kwartale
powinna zatem co najmniej utrzymac tempo wzrostu

z poprzedniego kwartatu.

Inflacja, polityka pieniezna i stopy procentowe

W I potowie 2017 roku ceny débr i ustug konsumpcyjnych
mierzone wskaznikiem CPI byty wyzsze niz przed rokiem

0 1,9% wobec spadku 0 0,3% r/r w II pétroczu 2016 roku.
Na poczatku roku nastgpit wyrazny wzrost inflacji w zwigzku
ze wzrostem cen surowcow energetycznych na rynkach
$wiatowych i krajowych cen paliw. Nastepnie inflacja
ustabilizowata sie wobec wygasania wptywu wczesniejszego
wzrostu $wiatowych cen surowcow, przy wzroscie cen
Zywnosci i rosngcej stopniowo inflacji bazowej w zwigzku

z ozywieniem koniunktury. Inflacja bazowa (po wytaczeniu cen
zywnosci i energii) wyniosta w I potowie 2017 roku 0,6% r/r
wobec -0,2% r/r w II p6troczu 2016 roku.

W okresie od stycznia do sierpnia 2017 roku stopy procentowe
Narodowego Banku Polskiego nie zmienity sie. Stopa
referencyjna pozostaje na poziomie 1,5%, ustanowionym

w marcu 2015 roku. Zdaniem cztonkéw Rady Polityki
Pienieznej biezgcy poziom stop procentowych sprzyja
utrzymaniu zréwnowazonego wzrostu gospodarczego w Polsce
oraz pozwala zachowa¢ réwnowage makroekonomiczna.

Finanse publiczne

Budzet panstwa po czerwcu biezgcego roku odnotowat
nadwyzke w wysokosci 5,9 mid zt. Ten znakomity wynik

w potowie roku jest rekordowy. Roczna dynamika wptywow z
podatkéw posrednich nieco spowolnita w czerwcu, ale nadal
wynosi ok. 20% r/r w ujeciu narastajgcym, przede wszystkim
za sprawg bardzo wysokiej dynamiki wptywow

z podatku VAT (ok. 28% r/r). Dochody budzetowe dodatkowo
wsparta duza wptata zysku z Narodowego Banku Polskiego
(8,7 mid zt).

Ministerstwo Finansdéw poinformowato, ze po pierwszym
potroczu sfinansowane byto okoto 70% catorocznych potrzeb
pozyczkowych. Wysoki okazat sie poziom ptynnych Srodkéw
ztotowych i walutowych - ok. 80 mld zt na koniec czerwca.
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2.2 Sytuacja na rynkach finansowych

Na poczatku 2017 roku miata miejsce kontynuacja
dynamicznych wzrostow polskich indekséw gietdowych,
trwajacych od wyboréw prezydenckich w USA w 2016 roku.
Towarzyszyly jej dobre dane gospodarcze z Polski i strefy
euro, przektadajace sie réwniez na wyniki finansowe

spdtek notowanych na warszawskiej Gietdzie Papieréw
Warto$ciowych. Rynek akcji wspieraty tez ostrozne deklaracje
Europejskiego Banku Centralnego i Rezerwy Federalnej,

jesli chodzi o tempo zacies$niania polityki pienieznej. Jednak
podwyzka stop procentowych przez Rezerwe Federalng

W marcu przyczynita sie do pewnego wyhamowania wzrostéw
cen akgcji.

Réwnolegle, w I kwartale 2017 roku rentownosci 10-letnich
obligacji skarbowych osiggaty przejéciowo w Polsce relatywnie
wysoki poziom 3,90%, ostatnio notowany w 2014 roku.
Jednak w kolejnych miesigcach, spadek ryzyka politycznego
w Europie po wyborach w Holandii i we Francji, przyspieszenie
wzrostu gospodarczego w Polsce oraz towarzyszaca mu
korzystna sytuacja fiskalna wptywaty na stopniowe obnizanie
sie rentownosci obligacji skarbowych w Polsce. Ceny polskich
skarbowych papierdw wartosciowych byty rowniez wspierane
przez wypowiedzi cztonkéw Rady Polityki Pienieznej na czele
z Prezesem Narodowego Banku Polskiego A. Glapifskim,
ktéry konsekwentnie gasit oczekiwania co do ewentualnych
podwyzek stdp banku centralnego.

W maju 2017 roku miat miejsce wzrost zmiennosci rynkowej
zwigzany miedzy innymi ze spadkiem cen ropy, wptywajacym
negatywnie na rynki wschodzace, oraz ze wzrostem ryzyka
politycznego w USA. Natomiast generalnie w II kwartale
2017 roku obligacje Niemiec i USA zyskiwaty na wartosci

ze wzgledu na oddalanie sie perspektywy zaciesniania
polityki pienieznej w ocenie uczestnikéw rynku w obliczu
m.in. stabnacej inflacji. W samym koncu czerwca doszto
jednak do zmiany tej tendencji. Wypowiedzi Prezesa
Europejskiego Banku Centralnego M. Draghiego doprowadzity
do odczuwalnego wzrostu rentownosci dtugoterminowych
obligacji skarbowych Niemiec i miaty przetozenie na rynek
globalny.

Ostatecznie pomiedzy koricem grudnia 2016 roku a koncem
czerwca biezgcego roku indeksy WIG oraz WIG20 wzrosty
az po okoto 18%. Natomiast polska krzywa dochodowosci
od konca grudnia 2016 roku do konca czerwca 2017 roku
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przesuneta sie wyraznie w dét dla dtuzszych terminéw
zapadalnosci - o ok. 20 pkt. bazowych dla 5-letnich obligacji
skarbowych oraz o ok. 30 pkt. bazowych dla 10-letnich
obligacji skarbowych (do ok. 3,30%). Rentownosc¢ obligacji
2-letnich obnizyfa sie o ok. 10 pkt. bazowych, natomiast
rentownosci rocznych skarbowych papieréw wartosciowych
wzrosty o niemal 20 pkt. bazowych (do ok. 1,60%). Roznica
pomiedzy rentownosciami polskich i niemieckich 10-letnich
obligacji skarbowych od maja wynosita mniej niz 300 pkt.
bazowych. Szacujemy, ze premia za ryzyko dla Polski

w I potowie 2017 roku obnizyta sie.

Rentownos$¢ obligacji skarbowych w 2016 roku
i w I potowie 2017 roku

4,0%
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2,5% 1
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Dla dynamiki kurséw walut w ostatnich miesigcach, w tym
zZtotego, istotne byty rynkowe wahania oczekiwan co do
przysziej polityki pienieznej w USA i w strefie euro.

W I pdtroczu 2017 roku dolar amerykanski wyraznie ostabit
sie do euro, co mozna odczytywac jako rozczarowanie kursem
polityki prezydenta D. Trumpa. Kurs EUR/USD wzrdst z okoto
1,05 do okoto 1,14 — czyli az o okoto 8%. Ztoty zyskiwat na
wartosci wobec gtéwnych walut Swiatowych. Polska waluta
wspierana byta przez spadek ryzyka politycznego w Europie,
solidne tempo wzrostu gospodarczego w Polsce i strefie euro
oraz dobrg kondycje polskiego budzetu. Kurs USD/PLN spadt
az o okoto 11% na koniec czerwca br. w stosunku do korica
2016. Kursy EUR/PLN oraz CHF/PLN obnizyty sie

w analizowanym okresie odpowiednio o okoto 4% i 6%. Kurs
franka szwajcarskiego od konca marca utrzymywat sie ponizej
4 ztotych.
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2.3 Otoczenie zewnetrzne w krajach
battyckich i na Ukrainie

Litwa

Poprawa globalnej sytuacji gospodarczej przyniosta
stosunkowo szybkie implikacje dla eksporteréw na Litwie.

Po spadku w ciggu ostatnich kilku kwartatdéw, wzrdst eksport
towaréw. W efekcie cata gospodarka odnotowata wzrost
PKB na poziomie 3,9% po I kwartale, wynika z danych
opublikowanych przez Bank Litwy. Wedtug prognoz, w catym
2017 roku, realny PKB Litwy wzrosnie o 3,3%.

Rozwdj gospodarczy na Litwie jest nadal w duzej mierze
ksztattowany przez popyt krajowy, szczegdlnie konsumpcje
prywatna, napedzang przez intensywne zmiany na rynku
pracy. W ubiegtym roku ptace wzrosty o okoto 8%. Rynek
pracy bedzie w dalszym ciggu wspierat dochody z pracy,

a przez to konsumpcja prywatna bedzie nadal waznym
motorem wzrostu gospodarczego. Niemniej oczekuje sie,
ze dochody z pracy przestang rosng¢ w dotychczasowym
tempie gdyz wzrost ptac, ktérego dynamika przewyzsza
produktywno$¢ pracy, ogranicza konkurencyjnosc¢
przedsiebiorstw. Spadek dochodéw z pracy powinien réwniez
wyhamowac wzrost wydatkéw gospodarstw domowych.

W ciggu ostatnich kilku lat inflacja na Litwie byta dosy¢ niska,
co byto po czesci zwigzane z miedzynarodowym otoczeniem
gospodarczym, ktére wptywato na ceny surowcéw. Ich
wzrost spowodowat wzrost inflacji poczawszy od konca

2016 roku, dodatkowo potegowany przez wzrost optat
akcyzowych. Dynamika globalnych cen ropy naftowej rowniez
miata znaczacy wptyw na ksztattowanie sie cen: wzrosty
odnotowywane w ubiegtym roku determinowaty nie tylko

Dynamika PKB Polski w I kwartale 2017 roku
przyspieszyta do
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wzrost cen paliw, ale réwniez cen importu innych surowcow,
ktére ponownie wykazujg trend zwyzkowy. Wspomniane
czynniki ksztattujg inflacje niemal od poczatku 2017 roku
powyzej 3%. W czerwcu wyniosta 3,5%. Wedtug obecnych
prognoz Banku Litwy inflacja w catym 2017 roku bedzie na
poziomie 3,2%.

totwa

W I kwartale 2017 roku dynamika PKB totwy przyspieszyta do
4,0%. To najwyzsza dynamika od pieciu lat, jednak oczekuje
sie, ze dynamika dla catego roku bedzie nizsza. Gospodarke
napedzat wzrost wynagrodzen (7,2% r/r), spadek bezrobocia
i poprawa nastrojow wsrod konsumentéw. Jednak gtdwnym
motorem gospodarki pozostaje niezmiennie konsumpcja
prywatna i ustugi. Ponadto, pierwszy raz od dwoch lat, wzrost
inwestycji pozytywnie wptywa na PKB w ujeciu r/r, gtdwnie

w zwigzku z odbiciem inwestycji w sektorze prywatnym,
czesciowo przektadajac sie rowniez na silniejszg dynamike
sektora budowlanego.

W 2017 roku w maju wzrost warto$ci eksportu i importu

w stosunku do kwietnia wynosit odpowiednio 9,0% i 12,1%.
W ciggu pierwszych 5 miesiecy 2017 roku eksport wzrést o 8%
natomiast import wzrdst o 11% r/r. Ponadto import i eksport
wykazywaty pozytywng dynamike siddmy miesigc z rzedu.
Zaktada sie, ze eksport bedzie wzrastac réwniez w nastepnych
okresach, wspierany przez kontrakt podpisany przez Koleje
totewskie i DHL w sprawie inwestycji w system logistyczny.
Oczekuje sie, ze kontrakt rozwinie potgczenie pomiedzy
rynkami totewskim i chinskim.

Stopa inflacji w czerwcu wyniosta w ujeciu rocznym 3,0%.
Ceny ropy naftowej w zbiornikach fotewskich spadty do
najnizszego poziomu w tym roku. Wptyw spadku cen ropy
zostat zréwnowazony przez wzrost cen zywnosci i stopniowy
wzrost cen ustug. Stopniowy wzrost cen ustug wynika

gtéwnie z dwoch czynnikdw - wzrostu cen ubezpieczen
komunikacyjnych OC i wzrostu cen ustug telefonii komdrkowe;j.

Estonia

PKB Estonii w I kwartale 2017 roku wzrdst o 4,4% w stosunku
do ubiegtego roku i 0 0,8% w ujeciu kwartalnym. Wzrost
napedzat gwattowny przyrost eksportu i inwestycji, z kolei
konsumpcja prywatna, ktéra napedzata gospodarke w ciggu
ostatnich lat, spowolnifa. Roczny wzrost konsumpcji prywatnej
wedtug cen statych spowolnit do 0,6% w pierwszych trzech
miesigcach 2017 roku. Jednym z gtéwnych powoddw
spowolnienia realnego wzrostu konsumpgji prywatnej byta
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wyzsza inflacja i przy biezacych cenach spowolnienie wzrostu
wydatkéw na konsumpcje prywatng byto tagodniejsze.

Pomimo silnego wzrostu efektywnosci i wzrostu
zapotrzebowania na site roboczg wzrost Srednich wynagrodzen
spowolnit na poczatku 2017 roku. Wzrost stopy wakatow
wskazuje na silne zapotrzebowanie na site robocza i wzrost
niedoboru pracownikéw. Wzrost bezrobocia w drugim
potroczu 2016 roku okazat sie tymczasowy, a szybszy wzrost
zatrudnienia przyczynit sie do spadku stopy bezrobocia do
5,6% po I kwartale 2017 roku.

Wzrost cen towardw i ustug konsumpcyjnych przyspieszyt
w drugim pdtroczu 2016 roku i osiggnat poziom 3%

w I kwartale biezgcego roku. Inflacja przyspieszyta zaréwno
w zwigzku z czynnikami zewnetrznymi jak i krajowymi.
Gtownym powodem byly wyzsze ceny surowcdw na rynkach
Swiatowych, ktore przektadaty sie poprzez ceny importu na
ceny konsumpcyjne energii i zywnosci.

Ukraina

W I kwartale 2017 roku dynamika PKB Ukrainy byta

ujemna, -0,3% w poréwnaniu do poprzedniego kwartatu
(wplyw czynnika sezonowosci). W ujeciu r/r gospodarka
odnotowatg wzrost o0 2,5%!. Pozytywna dynamika rozwoju
cechowata wiekszo$¢ kierunkéw realnego sektora gospodarki
(budownictwo +19,4%, obrét handlu detalicznego +3,1%,
obrot ruchu pasazerskiego +19,4%) z wyjatkiem produkcji
przemystowej i rolnej (spadek o 1% w poréwnaniu do
analogicznego okresu poprzedniego roku). Inflacja w czerwcu
2017 roku wyniosta 15,6%, pozostajgc w ramach korytarza
inflacyjnego zaplanowanego przez Narodowy Bank Ukrainy.

Poziom bezrobocia w czerwcu 2017 roku na Ukrainie spadt

w poréwnaniu z analogicznym okresem poprzedniego roku

0 17,8%, w absolutnych wielkosciach — o 58,7 tys. oséb, do
330,2 tys. W wyniku podwyzszenia poziomu minimalnej pensji
do 3 200 UAH od stycznia 2017 roku, zaobserwowano wzrost
realnych ptac - w maju 2017 roku o 20,4% w poréwnaniu do
maja 2016 roku.

Poprawie sytuacji ekonomicznej w kraju sprzyjata takze
stabilizacja rynku walutowego. Hrywna umocnita sie

w I pétroczu 2017 roku na tle sezonowego wzrostu eksportu
i korzystnej sytuacji cenowej na miedzynarodowych rynkach
surowcow. Dodatkowym czynnikiem, ktdry wptynat na

! Dane o PKB, inflacji, bezrobociu, ptacach i indeksach gospodarki na podstawie
informacji Panstwowego Urzedu Statystyki Ukrainy.

stabilizacje lokalnej waluty byta liberalizacja walutowych
i inwestycyjnych regulacji przez Narodowy Bank Ukrainy.

2.4 Czynniki makroekonomiczne,
ktére mogq mie¢ wplyw na dziatalnos¢
polskiego sektora ubezpieczen oraz
dziatalnos$¢ Grupy PZU w 2017 roku

Oczekujemy, ze wszystkie ,silniki” wzrostu gospodarczego —
konsumpcja, inwestycje, eksport - bedg wspomagac wzrost
PKB w 2017 roku, ktéry moze wynies¢ ok. 4,0%. Luzna
polityka monetarna i fiskalna takze sprzyjaja pobudzaniu
popytu krajowego. W miare wchodzenia w faze realizacji
projektéw infrastrukturalnych wspétfinansowanych z nowej
perspektywy finansowej UE, dynamika inwestycji bedzie coraz
wyrazniej rosng¢. Wobec wysokiego poziomu wykorzystania
mocy wytworczych, dobrej sytuacji finansowej firm, niskich
stép procentowych i korzystnych prognoz popytu — powinny
tez z czasem rosna¢ inwestycje prywatne. Utrzyma sie
jednoczesnie stosunkowo wysokie roczne tempo wzrostu
konsumpgji, cho¢ w II potowie roku moze nieco stabngc

w zwigzku z tym, ze rok wczesniej $rodki z programu ,Rodzina

500+" byly juz wyptacane w petnym zakresie. Inflacja
pozostanie stosunkowo niska, co pozwala unikngé gwattownej
erozji realnych dochoddw.

Ryzyko dla wzrostu gospodarczego i dla sytuacji na rynku
finansowym, zwigzane z wyborami w kluczowych krajach
strefy euro, wyraznie sie zmniejszyto. Nie doszto przy tym do
istotnego wzrostu protekcjonizmu w gospodarce $wiatowej —
czego sie u progu 2017 roku obawiano. Umocnienie ozywienia
gospodarczego w strefie euro, wzrost rentownosci tamtejszych
obligacji i wystromienie krzywej dochodowosci — przyczynity
sie do zmniejszenia ryzyka zaburzen w europejskim sektorze
bankowym.

Ciggle trudno w petni przewidzie¢ ekonomiczne i rynkowe
konsekwencje mozliwego ,twardego Brexitu”, cho¢ gospodarka
strefy euro na razie wydaje sie na ten proces odporna.
Utrzymuje sie ciagle ryzyko kryzysu finansowego w Chinach,
choc ryzyko ,twardego ladowania” wydaje sie w bliskiej
perspektywie niewielkie, a takze zagrozenia geopolityczne.

I pétrocze

Prognozy dla polskiej gospodarki 2017 2016 2015 2014 2013
Realny wzrost PKB w % (r/r) 3,9%* 2,7 3,8 3,3 14
Wzrost konsumpcji indywidualnej w % (r/r) 4,7** 3,8 3,0 2,6 0,3
Wzrost naktadéw brutto na srodki trwate -
W % /1) (0,4) (7,9) 6,1 10,0 1)
Wzrost cen towardw i ustug
konsumpcyjnych w % (r/r, koniec okresu) 15 038 (0.5) (1.0) 0.7
Wzrost p+aF nominalnych w gospodarce 5, 0k 36 3,5 er 3,7
narodowej w % (r/r)
Stopa bezrobocia w % (koniec okresu) 7,1 8,3 9,7 11,4 13,4
Stopa bazowa NBP w % (koniec okresu) 1,50 1,50 1,50 2,00 2,50

* Szybki szacunek dla II kw. 2017 roku
** Dane dla I kw. 2017 roku
*¥* Dane dla II kw. 2017 roku

Zrédio: Gtowny Urzad Statystyczny i Narodowy Bank Polski
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Dziatalnos¢ Grupy PZU

Grupa PZU posiada szerokg oferte ustug finansowych dla klientéw indywidualnych,
matych i srednich przedsiebiorstw jak i duzych korporaciji. Klienci PZU moga
korzysta¢ z ochrony ubezpieczeniowej oraz zarzadzania ich finansami.

Poprzez pakiet kontrolny w Pekao oraz Alior Banku, Grupa PZU obecna jest

w sektorze bankowym. Banki, tgczgc zasady tradycyjnej bankowosci

z innowacyjnymi rozwigzaniami, oferujg szereg ustug bankowych zaréwno do
klientow indywidualnych jak i biznesowych.

Marka PZU coraz silniej kojarzona jest takze ze zdrowiem.

W rozdziale:

Struktura Grupy Kapitatowej PZU

Ubezpieczenia majatkowe i pozostate osobowe (PZU, LINK4 i TUW PZUW)
Ubezpieczenia na zycie (PZU Zycie)

Bankowos¢ (Pekao, Alior Bank)

Fundusze inwestycyjne (TFI PZU)

Dziatalno$¢ ubezpieczeniowa za granicg

Ustugi medyczne (PZU Zdrowie)

Fundusze emerytalne (PTE PZU)

W o NS h WM

Pozostate obszary dziatalnosci
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Dziatalnos¢ Grupy PZU

3.1 Struktura Grupy Kapitatowej PZU

Grupa PZU prowadzi réznorodng dziatalnos¢ w dziedzinie

ubezpieczen i finanséw. Spotki Grupy PZU w szczegdlnosci

oferujg ustugi:

e ubezpieczen na zycie, pozostatych ubezpieczen osobowych i
majatkowych oraz zdrowotnych w Polsce, krajach battyckich
i na Ukrainie;

o bankowe poprzez spotki Pekao oraz Alior Bank;

o zarzadzania aktywami klientéw w ramach otwartych
funduszy emerytalnych i funduszy inwestycyjnych;

» medyczne (poprzez spotki PZU Zdrowie oraz placowki
medyczne).

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

W I potowie 2017 roku do daty wydania niniejszego
sprawozdania zaszlty nastepujace zmiany w strukturze Grupy
Kapitatowej PZU:
¢ w ramach zaangazowania w sektor bankowy:
7 czerwca 2017 roku doszto do zamkniecia transakcji
nabycia znacznego pakietu akcji Banku Polska Kasa
Opieki S.A. przez PZU dziatajgce w konsorcjum z Polskim
Funduszem Rozwoju S.A. od UniCredit S.p.A. na podstawie
umowy sprzedazy pakietu akcji Banku, o ktérej to Umowie
PZU informowato w Raporcie Biezgcym nr 82/2016
z 8 grudnia 2016 roku oraz Raporcie Biezgcym nr 28/2017 z
29 marca 2017 roku. W wyniku realizacji zlecen PZU nabyto
52 494 007 akcji Banku reprezentujacych okoto 20%
ogolnej liczby gtoséw, a PFR nabyto 33 596 165 akcji Banku
reprezentujgcych okoto 12,8% ogdlnej liczby gtoséw. Cena
za jedng nabywang akcje Banku zostata okreslona

w Umowie i wynosi 123 zt, co implikuje tgczng cene

10 589 091 156 zt (dziesie¢ miliardéw piecset osiemdziesigt
dziewie¢ miliondw dziewiecdziesigt jeden tysiecy sto
piecdziesigt sze$¢ ztotych) za caty pakiet nabywany

przez PZU i PFR, z czego cena za pakiet nabywany przez
PZU wynosi 6 456 762 861 zt (sze$¢ miliardow czterysta
piecdziesigt sze$¢ miliondw siedemset szesédziesigt dwa
tysigce osiemset szesc¢dziesigt jeden ztotych).

SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIALALNOéCI GRUPY
KAPITALOWE] PZU ZA T POLROCZE 2017 ROKU

26

e W zwigzku z realizacja strategii rozwoju Obszaru Zdrowie:
Grupa PZU w 2017 roku zostata powiekszona
0 100% udziatéw spdtki NZOZ Centrum Medyczno-
Rehabilitacyjne Revimed oraz 95,25% spodtki NZOZ
Trzebinia.

3.2 Ubezpieczenia majatkowe i pozostate
osobowe (PZU, LINK4 i TUW PZUW)

Sytuacja na rynku

Rynek ubezpieczen majatkowych i pozostatych osobowych

w Polsce liczony sktadka przypisang brutto w I kwartale
2017 roku urdst tgcznie 0 2 106 min zt (+ 27,2%)

w poréwnaniu do analogicznego okresu roku poprzedniego.
Najwiekszy wptyw na wyzszy poziom skfadki miat wzrost
sprzedazy ubezpieczen OC komunikacyjnych (o 1 559 min zi,
+59,3%) oraz AC komunikacyjnych (o 306 min zt, + 19,2%),
gtéwnie jako efekt wzrostu $redniej sktadki (konsekwencja
wprowadzanych w 2016 roku cyklicznych podwyzek bedacych
odpowiedzig na utrzymujace sie negatywne wyniki rynku
ubezpieczen komunikacyjnych) oraz rosngcego udziatu
sktadki pochodzacej z dziatalnosci posredniej (wzrost w OC
komunikacyjnych o 431 min zt w poréwnaniu rok do roku).

Ponadto na wzrost catego rynku ubezpieczern majgtkowych
i pozostatych osobowych pozytywny wptyw miata wyraznie
wyzsza sprzedaz ubezpieczen od ognia i innych szkod

rzeczowych (0 197 min zt, +11,9 %, z czego 77 min zt dotyczy

dziatalnosci posredniej) oraz $wiadczenia pomocy (wzrost
0 29 min zt, +14,5%). Spadek skfadki widoczny byt jedynie
w ubezpieczeniach kredytow i gwarancji (sktadka nizsza

0 64 min zt, -25,6% wzgledem analogicznego okresu

roku ubiegtego) jako efekt zmiennej koniunktury na rynku
ubezpieczen finansowych.

Caty rynek ubezpieczen majgtkowych i pozostatych
osobowych w I kwartale 2017 roku wypracowat wynik netto
na poziomie 539 min zt co stanowi przyrost o 506 min zt

wobec osiggnietego w analogicznym okresie 2016 roku. Wynik

techniczny rynku ubezpieczen majatkowych i pozostatych
osobowych po I kwartale 2017 roku wzrdst o 608 min zt

do poziomu 600 min zt. Najwiekszy wptyw na te zmiane
miat wzrost wyniku technicznego w ubezpieczeniach OC
komunikacyjnych o 450 min zt oraz grupie upezpieczen od
ognia i innych szkdd rzeczowych o 188 min zt. Negatywne
zmiany zanotowano w ubezpieczeniach odpowiedzialnosci
cywilnej ogdinej (spadek o 41 min zt), ubezpieczeniach Auto

Struktura Grupy Kapitatlowej PZU (stan na 30 czerwca 2017 roku)

PZU Zdrowie *
z siedzibg w Warszawie - Polska
PZU - 100,00%

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

Centrum Medyczne
Medica 2

z siedzibg w Ptocku - Polska
PZU Zdrowie — 100,00%

PTE PZU
z siedzibg w Warszawie - Polska
PZU Zycie - 100,00%

Prof-med

z siedzibg we Wioctawku
- Polska

PZU Zdrowie — 100,00%

TFI PZU
z siedziba w Warszawie - Polska
PZU - 100,00%

Centrum Medyczne Gamma
z siedzibg w Warszawie - Polska
PZU Zdrowie — 60,46%

Medicus
z siedzibg w Opolu - Polska
PZU Zdrowie — 100,00%

Alior Bank 3

z siedzibg w Warszawie - Polska
PZU - 25,3327%

PZU Zycie - 0,0376%

PZU FIZ AN BIS 2 - 5,9908%
Bank Pekao — 0,0002%

PZU
z siedzibg w Warszawie - Polska

LINK4 SA
z siedzibg w Warszawie - Polska
PZU - 100,00%

Lietuvos Draudimas
z siedzibg w Wilnie - Litwa
PZU - 100,00%

TUW PZUW
z siedzibg w Warszawie - Polska
PZU - 100,00%

PZU Estonia
o. Lietuvos Draudimas
z siedziba Talinie - Estonia

PZU Centrum Operagji
z siedzibg w Warszawie - Polska
PZU - 100,00%

AAS Balta
z siedzibg w Rydze - totwa
PZU - 99,99%

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

Elvita
z siedzibg w Jaworznie - Polska
PZU Zdrowie — 100,00%

Bank Pekao °
z siedzibg w Warszawie - Polska
PZU - 20,00%

PZU Ukraina

z siedziba w Kijowie - Ukraina
PZU - 83,2292%

PZU Zycie — 0,0040%

PZU Ukraina Zycie — 16,7668%

GSU Pomoc Gorniczy
Klub Ubezpieczonych

z siedziba w Tychach - Polska
PZU Pomoc - 30,00%

EMC Instytut Medyczny
z siedziba we Wroctawiu

- Polska

PZU FIZ AN BIS 2 - 28,31%

Proelmed

z siedzibg w taziskach Gornych
- Polska

Elvita — 57,00%

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

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

Tower Inwestycje

z siedzibg w Warszawie - Polska
PZU - 27,47%

PZU Zycie - 72,53%

NZOZ Trzebinia
z siedzibg w Trzebini - Polska
Elvita — 95,25%

Ipsilon
z siedzibg w Warszawie - Polska
PZU - 100,00%

PZU Ukraina Zycie

z siedziba w Kijowie - Ukraina
PZU - 53,4723%

PZU Zycie - 0,0053%

PZU Ukraina — 46,5224%

Ogrodowa Inwestycje
z siedzibg w Warszawie - Polska
PZU - 100,00%

Artimed
z siedziba w Kielcach - Polska
PZU Zdrowie — 100,00%

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

PZU Litwa Zycie
z siedzibg w Wilnie - Litwa
PZU - 99,34%

Grupa Armatura !
z siedziba w Krakowie - Polska
PZU FIZ AN BIS 2 - 100,00%

Polmedic
z siedzibg w Radomiu - Polska
PZU Zdrowie — 100,00%

Omicron BIS
z siedzibg w Warszawie - Polska
PZU - 100,00%

PZU Finance AB

z siedziba w Sztokholmie -
Szwecja

PZU - 100,00%

Arm Property
z siedzibg w Krakowie - Polska
PZU FIZ AN BIS 2 - 100,00%

Sigma BIS
z siedzibg w Warszawie - Polska
PZU - 100,00%

Specjalistyczna Przychodnia
Medycyny Pracy

z siedzibg w Radomiu - Polska
Polmedic — 100,00%

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

Revimed
z siedzibg w Gdansku - Polska
PZU Zdrowie — 100,00%

! w sktad Grupy Armatura wchodza nastepujgce spétki: Armatura Krakéw SA, Aquaform SA, Aquaform Badprodukte GmbH, Aquaform Ukraine TOW, Aquaform Romania

SRL, Morehome.pl sp. z 0.0.

2 w skfad Grupy Centrum Medyczne Medica wchodzg nastepujgce spotki: Centrum Medyczne Medica Sp. z 0.0., Sanatorium Uzdrowiskowe ,Krystynka” Sp. z 0.0.

i Rezo-Medica sp. z 0.0.

3 w skfad Grupy Alior Banku wchodzg nastepujace spotki: Alior Bank SA, Alior Services sp. z 0.0., Centrum Obrotu Wierzytelno$ciami sp. z 0.0., Alior Leasing sp. z 0.0.,

D Spotki zalezne objete konsolidacjg

D Spotki nieskonsolidowane

Meritum Services ICB SA , Money Makers TFI SA , New Commerce Services sp. z 0.0., Absource Sp. z 0.0., Serwis Ubezpieczeniowy Sp. z 0.0.
4w ramach PZU Zdrowie funkcjonuja 2 oddziaty: CM Nasze Zdrowie z siedziba w Warszawie oraz CM Cordis z siedzibg w Poznaniu

5 w sktad Grupy Banku Pekao wchodza nastepujace spétki: Pekao Bank Hipoteczny SA, Centalny Dom Maklerski Pekao SA, Pekao Leasing sp. z 0.0., Pekao Investment
Banking SA, Pekao Faktoring sp. z 0.0., Pekao Pioneer PTE SA, Centrum Kart SA, Pekao Financial Services sp. z 0.0., Centrum Bankowosci Bezposredniej sp. z 0.0., Pekao

Property SA, Dom Inwestycyjny Xelion Sp. z 0.0., Pioneer Pekao Investment Management SA, Pioneer Pekao TFI SA, CPF Management

Struktura nie zawiera funduszy inwestycyjnych oraz spotek w likwidacji.
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Casco (spadek o 17 min zt) oraz ubezpieczeniach nastepstw
wypadkdw i choroby (spadek o 7 min zt).

Zaktady ubezpieczen majatkowych i pozostatych
osobowych - udziat w sktadce przypisanej brutto za
1 kwartat 2017 roku (w %)

Pozostate Grupa PZU* 41,1%
15,1% (37,1% z dziatalnosci
bezposredniej)

UNIQA
3,0%
Generali
3,4%

Grupa VIG
5,5%

Grupa Allianz Polska ’
5,5%
Grupa Ergo Hestia .

12,4%

Grupa Talanx
14,0%

Grupy kapitatowe: Allianz — Allianz, Euler Hermes; Ergo Hestia — Ergo Hestia,
MTU; Talanx — Warta, Europa, HDI; VIG — Compensa, Benefia, Inter-Risk
Zrédto: KNF Biuletyn Kwartalny. Rynek ubezpieczen 1/2017

* Grupa PZU - PZU, LINK4, TUW PZUW

Wzrost wyniku technicznego w grupie ubezpieczen OC
komunikacyjnych to przede wszystkim efekt wzrostu sktadki
zarobionej (wzrost 0 794 min zt, +44,6%), na skutek
wprowadzanych w ubiegtym roku zmian w $redniej sktadce
bedacych odpowiedzig na pogarszajgce sie wyniki rynku,
przewyzszajacy tempo wzrostu odszkodowan (wzrost

0 253 min zt, +14,9%).

Skiadka przypisana brutto zakladow ubezpieczen
majatkowych i pozostatych osobowych w Polsce
(w min zi)

9835

7729
6953 7037 7191

6 087

3377 4221

03.2013 03.2014 03.2015 03.2016 03.2017

= Komunikacyjne m Pozakomunikacyjne

Zrédto: KNF Biuletyn Kwartalny. Rynek ubezpiecze 1/2017

Jednoczesnie, wzrost rentownosci zanotowano w grupie
ubezpieczen pozostatych szkdd rzeczowych wywotanych przez
grad, mrdz lub inne przyczyny (+210 min zt na dziatalnosci
bezposredniej) jako efekt znacznie nizszego poziomu szkdd

o charakterze masowym, powodowanych przymrozkami oraz
opadami gradu w ubezpieczeniach rolnych.

W ramach Grupy PZU dziatalno$¢ na rynku ubezpieczen
majatkowych i pozostatych osobowych w Polsce prowadza:
podmiot dominujacy Grupy, tj. PZU, oraz LINK4, a od listopada
2015 roku réwniez Polski Zaktad Ubezpieczern Wzajemnych
(TUW PZUW).

Na przestrzeni ostatnich lat Grupa PZU wychodzac naprzeciw
oczekiwaniom klientdw poszerza swojg oferte zarowno
dla klienta detaliczego jak i korporacyjnego (powotanie

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

1 stycznia — 31 marca 2017 1 stycznia — 31 marca 2016
Skiadka przypisana Rynek bez Rynek bez

brutto PzU Rynek PzU PzU Rynek PzU
AC 848 1899 1051 664 1593 929
OC komunikacyjne 1959 4188 2 229 1104 2 628 1524
Inne produkty 1230 3748 2518 1 085 3 508 2423
RAZEM 4 037 9 835 5798 2853 7729 4 876

Zrédto: KNF Biuletyn Kwartalny. Rynek ubezpieczen 1/2017
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Udziat Grupy PZU w rynku ubezpieczen
majatkowych i pozostatych osobowych po
pierwszym kwartale 2017 roku wynidst

37,1%,
o (dziatalnos$¢ bezposrednia)
n w tym udziat LINK4
2,7%

Udziat PZU w rynku
ubezpieczen komunikacyjnych
(dziatalnos¢ bezposrednia)
wyniost

39,6%

po pierwszym kwartale
2017 roku

Udziat PZU Zycie w okresowej sktadce
przypisanej brutto, k_téra stanowi przewage
konkurencyjng PZU Zycie na rynku wyniost

o O
Coﬁ 45,6%,

po pierwszym kwartale
2017 roku,

Marza wyniku technicznego PZU Zycie po
pierwszym kwartale 2017 roku na sktadce
przypisanej brutto wyniosta

O O 13,8%
A, i blisko dwukrotnie
o o przekraczata marze

uzyskiwang tgcznie przez
reszte towarzystw oferujgcych
ubezpieczenia na zycie

TFI PZU zarzadzato aktywami netto w wysokosci
ponad

20 mid zt,
CO O0znacza

7,4%

udziat w rynku

OFE PZU Ztota Jesien posiadat

12,9%
ogolnej wartosci aktywow .
otwartych funduszy —
emerytalnych dziatajgcych °
w Polsce

Utrzymanie pozycji lidera przez Lietuvos
Draudimas na rynku ubezpieczen majatkowych
i pozostatych osobowych na Litwie —

29,4% (o)
udziatu w rynku po n
pierwszym pétroczu

2017 roku

W ciggu pierwszego kwartatu 2017 roku
PZU Ukraina pozyskat
2,8%

sktadki przypisanej brutto
ukrainskiego sektora
ubezpieczen majatkowych
i pozostatych osobowych, a PZU
Ukraina Zycie

‘
10,0%

sktadki sektora ubezpieczen na zycie
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towarzystwa ubezpieczen wzajemnych), tym samym
sukcesywnie zwiekszajgc swoj udziat w rynku. Po I kwartale
2017 roku Grupa PZU posiadata 41,1% udziat w rynku
ubezpieczen majatkowych i pozostatych osobowych wobec
36,9% po I kwartale 2016 roku (odpowiednio 37,1% i 35,7%
z dziatalnosci bezposredniej).

Mocng pozycje rynkowa Grupa PZU zajmowata w zakresie
ubezpieczen komunikacyjnych z udziatem na poziomie 44,7%
w AC i 46,8% w OC komunikacyjnym.

Po I kwartale 2017 roku udziat wyniku technicznego

Grupy PZU (PZU tacznie z LINK4 i TUW PZUW) w wyniku
technicznym rynku stanowit 67,2% (wynik techniczny Grupy
PZU na poziomie 404 min zt przy wyniku technicznym rynku
na poziomie 600 min zt), co pokazuje wysokg rentownosc
portfela ubezpieczen.

taczna wartosc lokat zaktadow ubezpieczen pozostatych
osobowych i majatkowych na koniec I kwartatu 2017 roku
(bez uwzglednienia lokat w jednostkach podporzadkowanych)
wyniosta 53 517 min zt i wzrosta w poréwnaniu do konca
2016 roku o 3,6%.

Zaktady ubezpieczen majgtkowych i pozostatych
osobowych tgcznie oszacowaty wartos¢ rezerw techniczno
— ubezpieczeniowych netto na poziomie 46 045 min zt, co
stanowito wzrost o 3,2% wzgledem konca 2016 roku.

Dziatalnos¢ PZU

PZU bedac podmiotem dominujgcym Grupy PZU oferuje
szeroki zakres ubezpieczeniowych produktdw majatkowych
i osobowych, a w tym ubezpieczenia komunikacyjne,
majatkowe, osobowe, rolne oraz ubezpieczenia od
odpowiedzialno$ci cywilnej. Na koniec I pétrocza

2017 roku oferta PZU obejmowata ponad 200 produktéw
ubezpieczeniowych. Ubezpieczenia komunikacyjne stanowia
najistotniejszg grupe produktéw oferowanych przez PZU,
zarowno pod wzgledem liczby umdw ubezpieczenia, jak
rowniez udziatu sktadki w fgcznej wartosci sktadki przypisanej
brutto.

W segmencie ubezpieczen masowych PZU promowat sprzedaz
ubezpieczen PZU Dom, rowniez przez Internet gwarantujgc
szeroki zakres ochrony majatku, a dodatkowo pakiet ustug
assistance zapewniajgcy szybkg pomoc fachowcow

w przypadku awarii w domu. Wraz z ofertg przeprowadzono
kampanie ,Nie zawsze Ci sie upiecze” i ,Nie zawsze

ujdzie Ci na sucho” m.in. w w telewizji, radiu, mediach
spoteczno$ciowych oraz w oddziatach PZU i u agentow.

W segmencie ubezpieczen korporacyjnych wiekszo$¢ zmian
zwigzana byfa z cyklicznym wprowadzeniem produktéw
dedykowanych klientowi korporacyjnemu do obstugi

i sprzedazy w systemie Everest, w tym kontynuowano prace
nad wzbogaceniem oferty o nowe produkty m.in. cyberryzyka
dla przedsiebiorcéw.

W zakresie ubezpieczen finansowych w I pétroczu 2017 roku
PZU, majac na celu dywersyfikacje portfela oraz podwyzszenie
efektywnosci wspdtpracy z mniejszymi przedsiebiorcami,
zmodyfikowat zasady sprzedazy gwarancji ubezpieczeniowych
wprowadzajgc nowa polityke udzielania zabezpieczen dla

Rynek ubezpieczen majatkowych i pozostatych osobowych — wynik techniczny (w min zt)

1 stycznia — 31 marca 2017 1 stycznia — 31 marca 2016
Rynek bez Rynek bez
Wyniki techniczne PZU Rynek PZU PZU Rynek PZU
AC (5) 38 44 68 55 (13)
OC komunikacyjne 118 96 (23) (70) (354) (285)
Inne produkty 290 466 176 80 292 211
RAZEM 404 600 197 79 (8) (87)

Zrédto: KNF Biuletyn Kwartalny. Rynek Ubezpieczer 1/2017
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klientéw z zaangazowaniem do 3 min zt. Najwazniejszymi
aktywnosciami zwigzanymi ze zmiang oferty produktowej
byto wprowadzenie nowego ubezpieczenia strat finansowych
GAP, zapewniajgcego ochrone przez ryzykiem finansowym
powstatym u leasingobiorcy badz pozyczkobiorcy na skutek
wystgpienia szkody catkowitej, umozliwiajac tym samym
wykorzystanie przez PZU potencjatu wzrostu rynku leasingu.

W I pétroczu 2017 roku kontynuowano wspdtprace

z dotychczasowymi kontrahentami i nawigzano wspdtprace
bancassurance z Alior Bankiem. W ramach wspotpracy
realizowane s3 umowy z 9 bankami i 8 partnerami
strategicznymi. Kontrahenci PZU sg liderami w swoich
branzach oraz posiadajg bazy klientéw o duzym potencjale
dajgcym mozliwos¢ rozbudowania oferty o kolejne produkty.
W obszarze partnerstwa strategicznego wspotpraca dotyczyta
przede wszystkim firm z branzy telekomunikacyjnej

i energetycznej, za posrednictwem ktorych oferowano
ubezpieczenia sprzetu elektronicznego oraz ustugi assistance.
Sprzedaz w ramach bancassurance obejmowata gtéwnie
ubezpieczenia budynkow, budowli i lokali mieszkalnych oraz
ubezpieczenia dedykowane do kart ptatniczych.

W I pdtroczu 2017 roku PZU zgromadzit sktadke przypisang
brutto w wysokosci 6 706 min zt, czyli 0 27,6% wyzszg niz
w analogicznym okresie roku ubiegtego. Jednoczesnie,
struktura sprzedazy ulegta nieznacznym zmianom:

o wartos¢ ubezpieczen OC komunikacyjnych wyniosta
2 956 min zt i byta 0 53,2% (+35,6% w dziatalnosci
bezposredniej) wyzsza niz w analogicznym okresie
roku ubiegtego. Stanowity one 44,1% catosci portfela
zwiekszajgc swoj udziat w poréwnaniu do I pétrocza
2016 roku o 7,4 p.p. Wyzsza warto$¢ ubezpieczen OC
komunikacyjnych w PZU wynikata przede wszystkim ze
wzrostu wartosci $redniej sktadki oraz rosngcego udziatu
reasekuracji czynnej ze spdtkami Grupy PZU.

oz tytutu ubezpieczen AC, PZU zebrat 1 586 min zt, czyli
0 19,6% wiecej niz w I potroczu 2016 roku. Udziat
ubezpieczen AC w catosci portfela spadt o 1,6 p.p. do
poziomu 23,7%;

e wyzszy poziom sprzedazy ubezpieczen pozostatych szkod
rzeczowych oraz szkéd spowodowanych zywiotami
oferowanych gtéwnie klientom detalicznym przektadajacy
sie na wyzszg dynamike sktadki z tytutu produktow
pozakomunikacyjnych przy jednoczesnym spadku udziatu
w catosci sktadki do poziomu 32,3% (wobec 38,1%

w I potroczu 2016 roku).
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Skladka przypisana brutto PZU (w min zi)

6 706
5258
3071 1925 1824 2002 2164
06.2013 06.2014 06.2015 06.2016 06.2017

= OC komunikacyjne  ®wAC  mInne produkty

Zrédto: dane PZU

W I p6troczu 2017 roku PZU wyptacit odszkodowania
i S$wiadczenia brutto w wysokosci 3 209 min zt, czyli 0 2,0%
wiecej niz w analogicznym okresie ubiegtego roku.

W analizowanym okresie PZU wypracowat zysk netto wedtug
Polskich Standardéw Rachunkowosci w wysokosci 2 101 min zt,
z czego z tytutu dywidendy od PZU Zycie 1 429 min zt.

Dziatalnos¢ LINK4

LINK4 jest jednym z lideréw na polskim rynku ubezpieczen
direct oferujgcym szeroki zakres ubezpieczeniowych
produktéw majatkowych i pozostatych osobowych, w tym
ubezpieczenia komunikacyjne, majatkowe, podrdzne oraz
ubezpieczenia od odpowiedzialnosci cywilnej.

W I potowie 2017 roku gtéwny nacisk zostat potozony na
analize zmieniajgcej sie sytuacji cenowej, optymalizacje taryf
ukierunkowang na poprawe rentownosci portfela oraz rozwoj
szeroko rozumianych innowacji zaréwno produktowych jak

i procesowych. Najwazniejszymi aktywnosciami zwigzanymi ze

zmiang oferty produktowej byty:

o wdrozenie, we wspotpracy z NaviExpert, rozwigzania
telematycznego promujgcego bezpieczng jazde ,LINK4 Kasa
Wraca” — Klienci LINK4 dzieki bezpiecznej jezdzie moga
otrzymac nagrode w formie zwrotu czesci wptaconej sktadki
w formie premii za kazdy miesigc bezpiecznej jazdy. Od
26 kwietnia LINK4 do kazdego ubezpieczenia
komunikacyjnego OC lub pakietu oferuje bezptatnie
nawigacje z aplikacja, ktdra bazujgc na rozwigzaniach
telematycznych pozwala oceni¢ styl jazdy kierowcy;
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e wprowadzenie na rynek innowacyjnych produktéw
oferujgcych miedzy innymi ubezpieczenie zwierzat
domowych oraz ubezpieczenie NNW wraz z ubezpieczeniem
na wypadek powiktan po ukgszeniu kleszczy i innych
owaddw.

W I potroczu 2017 roku LINK4 zgromadzit sktadke przypisang

brutto w wysokosci 514 min zt (68,2% wzrostu w stosunku

do 2016 roku), z czego wiekszo$¢ stanowity ubezpieczenia

komunikacyjne:

e wartos¢ OC ubezpieczen komunikacyjnych wyniosta
403 min zt co stanowito 78,4% catosci portfela;

o skiadka z ubezpieczenia AC wyniosta 74 min zt co stanowito
14,4% catosci portfela ubezpieczen;

» sktadka ubezpieczeniowa z ubezpieczen majgtkowych
(grupa 8 i 9) stanowita 2,0% catosci portfela.

Dziatalno$¢ TUW PZUW

Towarzystwo Ubezpieczen Wzajemnych Polski Zaktad
Ubezpieczen Wzajemnych dziata na rynku ubezpieczeniowym
od 29 lutego 2016 roku, kiedy to rozpoczeto wykonywanie
dziatalnosci ubezpieczeniowej wystawiajgc pierwsza polise.

TUW PZUW zapewnia swoim Klientom elastyczny,
optymalizujacy koszty i zakres ubezpieczenia, program
ubezpieczeniowy. Od 2016 roku sprzedaje i obstuguje
ubezpieczenia m.in. dla placdwek medycznych oraz dla duzych
podmiotdéw gospodarczych (m.in. spétki: PGE, Enea, Energa,
PGG, TAURON) przyczyniajac sie do optymalizacji skfadki dla
swoich cztonkow.

W I potowie 2017 roku gtéwny nacisk zostat potozony na
rozwdj organizacji, rozbudowe zespotu profesjonalistow
zapewniajacych lepszg obstuge ubezpieczen Cztonkdw
Towarzystwa oraz dostosowywanie oferty do potrzeb Klientow.
Waznym elementem rozwoju byto dostarczenie produktow
zgodnych z oczekiwaniami Klientéw zaréwno nowych jak

i obecnych. Najwazniejszymi aktywnosciami zwigzanymi ze

dostosowaniem oferty produktowej byty:

e wprowadzenie, we wspdtpracy z PGE Obrét, nowego
produktu ,Zdrowa Energia PGE” dajacego gwarancje statej
ceny za energie z ustugg assistance m.in. elektryka;

e opracowanie nowych ogdlnych warunkéw ubezpieczen,

w tym odpowiedzialnosci cywilnej cztonkdéw wiadz spotek
kapitatowych;

e rozszerzenie oferty o produkty skierowane do kolejnego
filaru: samorzadéw. W I kwartale 2017 roku TUW PZUW

SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIALALNOéCI GRUPY

KAPITALOWE] PZU ZA T POLROCZE 2017 ROKU

objat ochrong ubezpieczeniowg pierwszy samorzad
w wojewddztwie matopolskim.

W I pétroczu 2017 roku TUW PZUW zgromadzit sktadke
przypisang brutto w wysokosci 274 min zt, z czego wiekszo$¢
stanowity ubezpieczenia pozakomuniacyjne ze sktadka

273 min zt, co stanowito 99,5% catosci portfela.

Czynniki w tym zagrozenia i ryzyka, ktore beda
mialy wplyw na dziatalnos$¢ sektora ubezpieczen
majatkowych i pozostatych osobowych w 2017 roku
Obok zdarzen o charakterze losowym (takich jak: powodzie,
susza oraz przymrozki wiosenne), do gtéwnych czynnikdw,
ktére wptywac mogg na sytuacje sektora ubezpieczen
majatkowych i pozostatych osobowych w 2017 roku nalezy
zaliczy¢:

e mozliwe spowolnienie wzrostu gospodarczego w Polsce.
Gorsza sytuacja finansowa firm moze wptyng¢ na wzrost
ryzyka kredytowego i zwiekszenie szkodowosci portfela
ubezpieczen finansowych;

e orzecznictwo sgdow w zakresie wysokosci wyptat
zado$¢uczynien pienieznych z ubezpieczenia OC posiadaczy
pojazdéw mechanicznych na rzecz najblizszych cztonkdw
rodziny zmartego za doznang krzywde (art. 446 k.c.);

¢ mozliwy wzrost kosztéw likwidacji szkdd w zwigzku
z wprowadzeniem dalszych wytycznych KNF dotyczacych
likwidacji szkdd;

¢ mozliwy wzrost kosztéw likwidacji szkdd w zwigzku
z wprowadzeniem podatku od towardw i ustug na ustugi
likwidacji szkdd komunikacyjnych, $wiadczonych na
rzecz towarzystw ubezpieczeniowych i posrednikéw tych
towarzystw;

e wzrost cen czesci zamiennych wptywajgcych na koszty
likwidacji szkdd na skutek spadkow wartosci ztotego
polskiego wobec euro;

o wprowadzenie odpowiedzialnosci Ubezpieczeniowego
Funduszu Gwarancyjnego za szkody na osobie
w sytuacjach, gdy wyznaczona w umowie ubezpieczenia
suma gwarancyjna uniemozliwia petne zaspokojenie
roszczen poszkodowanego;

e pojawienie sie kolejnych regulacji badz obcigzen
finansowych ZU — m.in. mozliwe przywrdcenie ,podatku
Religi” (obowigzkowej optaty na rzecz NFZ od kazdej polisy
OC komunikacyjne).

3.3 Ubezpieczenia na zycie (PZU Zycie)

Sytuacja na rynku

Rynek ubezpieczen na zycie w Polsce liczony sktadkg przypisang
brutto wynidst po I kwartale 2017 roku 6 124 min zt, co oznacza,
7e w okresie ostatnich 5 lat Sredniorocznie spadat o 6,6%.
Zebrana w ciggu I kwartatu 2017 roku skfadka byta jednoczesnie
wyzsza niz w analogicznym okresie poprzedniego roku o 6,5%.

Sktadka przypisana brutto zaktadéw ubezpieczen na
zycie w Polsce (w min zt)

03.2013 03.2014 03.2015 03.2016 03.2017

m Okresowa = Jednorazowa

Zrédio: KNF Biuletyn Kwartalny. Rynek ubezpieczen 1/2017

Zmiany poziomu i dynamiki rynku sktadki ubezpieczen na
zycie w ostatnich latach stymulowane sg gtéwnie sktadka
jednorazowag w produktach o charakterze inwestycyjnym.
Nalezy zwrdci¢ uwage, ze rowniez w I kwartale 2017 roku
wzrost sktadki dla catego rynku w ujeciu rok do roku dotyczyt
w wiekszym stopniu sktadki jednorazowej (wzrost

0331 min z, tj. 19,9% r/r). Dynamika dla analogicznego
okresu w 2016 roku byta ujemna i wyniosta -43,7%.
Srednioroczna dynamika sktadki jednorazowej

w analizowanym okresie wynosita -16,3%. Przyczyn spadku
przypisu skfadki jednorazowej w ostatnich latach nalezy
upatrywa¢ w zmianach sytuacji na rynku kapitatowym oraz
w otoczeniu prawnym. Rekordowo niskie stopy procentowe
miaty wptyw na spadek rentownosci tzw. polisolokat,
prowadzac tym samym do zwiekszonego zainteresowania
innymi produktami inwestycyjnymi. Dodatkowo, 1 stycznia
2015 roku wprowadzono podatek od krétkoterminowych
produktéw na zycie i dozycie o statej stopie zwrotu lub
zwrocie opartym o indeksy, co réwniez wptyneto na mnigjsze
zainteresowanie klientéw tego typu produktami i w koncu

do wycofania, szczegdlnie tych pierwszych, z oferty zaktaddw
ubezpieczen. W kolejnych latach wytyczne organu nadzoru,
w tym dotyczace poziomu optat ponoszonych przez klientow
produktdéw z Ubezpieczeniowym Funduszem Kapitatowym
(UFK), doprowadzity do ograniczenia przez zaktady
ubezpieczen oferty tego rodzaju produktéw. W ostatnim roku
poprawa sytuacji na rynku akcji pozwolita na zwiekszenie
sprzedazy produktéw z UFK, przede wszystkim tych

z jednorazowa formg ptatnosci, co wigze sie rowniez

z przenoszeniem przez klientdw srodkow pomiedzy réznymi
produktami, co umozliwity zmniejszone optaty pobierane za
wykup umow. Wzrost ten obserwowany byt przede wszystkim
w kanale bancassurance.

Efektem zachodzacych na rynku zmian w horyzoncie
kilkuletnim byt wzrost znaczenia sktadki okresowej, ktdra
stanowi przewage konkurencyjng PZU Zycie na rynku.

W ciggu I kwartatu 2017 sktadka tego typu byta wyzsza

0 1,1% w poréwnaniu do tego samego okresu 2016 roku,
a $rednioroczny wzrost od 2013 roku wynosi 0,8%.

taczny wynik techniczny uzyskany przez zaktady ubezpieczen
na zycie w trakcie I kwartatu 2017 roku byt nizszy
0 128 min zt (16,6%) niz w analogicznym okresie 2016 roku

Rynek ubezpieczen na zycie - skladka przypisana brutto (w min zt)

1 stycznia - 31 marca 2017 1 stycznia - 31 marca 2016
sktadka przypisana
brutto . Rynek bez . Rynek bez
PZU Zycie Rynek PZU Zycie PZU Zycie Rynek PZU Zycie
Sktadka okresowa 1881 4126 2 244 1830 4 083 2 253
Sktadka jednorazowa 254 1998 1744 153 1667 1514
RAZEM 2135 6124 3988 1983 5749 3767

Zrédio: KNF (www.knf.gov.pl). Biuletyn Kwartalny. Rynek ubezpieczeri 1/2017, Rynek ubezpieczer 1/2016, dane PZU Zycie
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i wynidst 639 min zt. Spadek wyniku zanotowaty

w szczegolnosci ubezpieczenia na zycie (Grupa I) —

0 110 min zt, tj. 62,7%, gtéwnie efekt wzrostu czestosci
zgonow i spadku dochoddw z dziatalnosci lokacyjnej oraz
ubezpieczenia na zycie powigzane z Ubezpieczeniowym
Funduszem Kapitatowym (Grupa III) — spadek wyniku
technicznego o0 30 min z, tj. 21,3% jako efekt wzrostu
kosztdéw akwizycji w nastepstwie wzrostu poziomu sprzedazy.

W tym samym okresie zaktady ubezpieczen na zycie
wypracowaty wynik netto na poziomie 485 min zi, co stanowito
spadek r/r 0 16,2% (93 min zt). Spadek wyniku netto byt

w gtéwnym stopniu efektem nizszych niz w analogicznym
okresie 2016 roku wynikéw technicznych ubezpieczycieli
opisanych powyzej.

Wartosc lokat zaktadéw ubezpieczen na zycie na koniec

I kwartatu 2017 roku wyniosta 40 998 min zt, co oznacza
wzrost 0 0,4% w poréwnaniu do konca 2016 roku. Natomiast
wyzsza od poziomu wyptaconych $wiadczen sktadka
przypisana oraz dodatni wynik z dziatalnosci lokacyjnej
przyczynity sie do zwiekszenia aktywdw netto ubezpieczen na
zycie, gdy ryzyko lokaty (inwestycyjne) ponosi ubezpieczajacy
(wzrost 0 2,4% do poziomu 58 345 min zi).

Dzialalno$¢ PZU Zycie

W ramach Grupy PZU dziatalnoscig na polskim rynku
ubezpieczen na zycie zajmuje sie PZU Zycie SA (PZU Zycie).
Zaktad oferuje szeroki zakres ubezpieczeniowych produktow
na zycie, a w tym: grupowe i indywidualne ubezpieczenia
ochronne, zdrowotne, ubezpieczenia inwestycyjne oraz
produkty emerytalne.

W ciggu I kwartatu 2017 roku PZU Zycie zebrat 34,9% skfadki
przypisanej brutto wszystkich zaktadéw ubezpieczen na zycie,
co oznacza dalszy wzrost w stosunku do ubiegtorocznego

udziatu w rynku (40,4 p.p.). Przyczyng wzrostu udziatu byta
wyzsza niz przecietnie wsrdd pozostatych uczestnikdw rynku
dynamika wzrostu zaréwno produktow ze sktadka okresowg
(odpowiednio 2,8% vs -0,4%) jak i jednorazowg (66,3% vs
15,2%).

Jednocze$nie PZU Zycie nadal pozostawat zdecydowanym
liderem w segmencie sktadki ptaconej okresowo. W trakcie

I kwartatu 2017 roku pozyskat 45,6% tego rodzaju sktadek
firm ubezpieczeniowych, co oznacza wzrost udziatu w tym
segmencie rynku w stosunku do ubiegtego roku o 0,8 p.p.
oraz najwyzszy poziom udziatu w rynku od 2010 roku. Roczna
dynamika sktadki przypisanej brutto PZU Zycie w tym
segmencie wyniosta 2,8%, przy ujemnej dynamice
pozostatych uczestnikéw rynku na poziomie -0,4%. Jednym

z gtdwnych czynnikéw byt tu dynamiczny rozwéj portfela
ubezpieczen zdrowotnych. PZU Zycie posiada w swoim
portfelu juz okoto 1,4 min tego rodzaju polis. KNF od
poczatku 2016 roku publikuje réwniez dane, ktére pozwalajg
zaprezentowac macierzowo udziat PZU wylgcznie w segmencie
ubezpieczen na zycie (grupa I) dla sktadki optacanej okresowo
i po I kwartale 2017 roku wyniost on 66,0% mierzac sktadka
przypisang brutto oraz 75,3% mierzac liczbg czynnych umow.
Dla tej samej grupy ryzyk udziat w rynku wzgledem sposobu
zawarcia umowy w analizowanym okresie ksztattowat sie na
poziomie 68,6% dla umoéw zawartych w formie grupowej oraz
42,2% dla uméw indywidualnych (mierzac sktadka przypisang
brutto).

Wynik techniczny PZU Zycie stanowit w I kwartale 2017 roku
46,2% wyniku uzyskiwanego przez wszystkie towarzystwa
ubezpieczen na zycie. Swiadczy to o wysokiej rentownoéci
oferowanych produktéw. Marza wyniku technicznego PZU
Zycie na skfadce przypisanej brutto istotnie przekraczata
marze uzyskiwang facznie przez reszte towarzystw oferujgcych
ubezpieczenia na zycie (13,8% wobec 8,5%).

Rynek ubezpieczen na zycie - sktadka przypisana brutto vs wynik techniczny (w min zt)

1 stycznia - 31 marca 2017 1 stycznia - 31 marca 2016
skiadka przypisana
brutto vs wynik . Rynek bez ] Rynek bez
techniczny PZU Zycie Rynek PZU Zycie PZU Zycie Rynek PZU Zycie
Skfadka przypisana 2135 6124 3988 1983 5749 3767
Wynik techniczny 295 639 344 399 767 368

Zrodto: KNF (www.knf.gov.pl). Biuletyn Kwartalny. Rynek ubezpieczer 1/2017, Rynek ubezpieczen 1/2016, dane PZU Zycie
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Zaklady ubezpieczen na zycie - udziat w okresowej
skladce przypisanej brutto za I kwartat 2017 roku
(w %)

Pozostali
12,5%

PZU Zycie
45,6%

AXA
4,0%
Generali
4,4%
VIG
5,1%
Metlife Amplico
5,2%

Talanx '
5,2%
Nationale-Nederlanden

7,8%

Aviva
10,2%

Grupy kapitatowe: Talanx — Warta, Europa, Open Life; VIG — Compensa, Polisa-
Zycie, Vienna Life; Aviva- Aviva, BZ WBK- Aviva
Zrédto: KNF Biuletyn Kwartalny. Rynek ubezpieczen 1/2017

PZU Zycie konsekwentnie rozszerza oferte ubezpieczen
ochronnych zaréwno w ramach ubezpieczen grupowych jak
i indywidualnych.

W ramach ubezpieczen grupowych i indywidualnie
kontynuowanych (ochronnych) w pierwszej potowie 2017 roku
prowadzono prace nad nowym produktem grupowym

PZU W Razie Wypadku. Produkt jest adresowany przede
wszystkich do klientow portfelowych w celu dosprzedazy
dodatkowych ryzyk bez koniecznosci modyfikaciji istniejgcych
umow. Zakres ubezpieczenia obejmuje szeroki zakres
nastepstw nieszczesliwych wypadkdéw, co czyni go atrakcyjng
propozycjg dla ludzi mtodych i aktywnych. Do sprzedazy
produkt trafi 1 pazdziernika 2017 roku.

W zakresie produktow zdrowotnych prowadzono prace nad
wdrozeniem do sprzedazy w drugiej potowie 2017 roku
nowego rodzaju dodatkéw umozliwiajgcych klientom szybki
dostep do procedur medycznych, ktorych stosowanie jest
niezbedne w procesie leczenia czy rekonwalescencji po
wystagpieniu urazu ortopedycznego lub szeregu ciezkich
schorzen.

W ramach ubezpieczen o charakterze inwestycyjnym

w pierwszym potroczu 2017 roku wprowadzono, w ramach
wspdtpracy z Alior Bankiem, nowe ubezpieczenie unit-linked
ze sktadka jednorazowg Multi Kapitat, z datg rozpoczecia
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sprzedazy: 2 stycznia 2017 roku. Ponadto poprzez

Oddziaty PZU przeprowadzono 4 subskrypcje cieszgcego

sie duzym zainteresowaniem klientow ubezpieczenia
strukturyzowanego Swiat Zyskow. W ramach poszczegdlnych
subskrypcji oferowano zréznicowane strategie inwestycyjne,
dostosowujace sie do zmiennych warunkdw rynkowych.

Sktadka przypisana brutto PZU Zycie (w min z})

4801

4187 4092 3989 4242

El E = KN

06.2013

06.2014 06.2015 06.2016 06.2017

mOkresowa  mJednorazowa

Zrédio: dane PZU Zycie

W trakcie I pdtrocza 2017 roku PZU Zycie zgromadzit wedtug
Polskich Standardéw Rachunkowosci sktadke przypisana
brutto w wysokosci 4 242 min zt, czyli 0 6,4% wyzszg niz

w poprzednim roku. Gtéwng czes¢ sktadki spotki stanowity
ubezpieczenia optacane okresowo. Przedstawiaty one

88,3% wartosci sktadki przypisanej brutto (wobec 92,1%

w poprzednim roku). Obejmowaty one przede wszystkim
przypis z tytutu ubezpieczen grupowych i indywidualnie
kontynuowanych, z ktdrych korzystato okoto 11 min Polakdw.

W tym samym okresie sprawozdawczym PZU Zycie
wypracowat wynik techniczny wedtug Polskich Standardow
Rachunkowosci w wysokosci 759 min zt oraz zysk netto
wedtug Polskich Standardéw Rachunkowosci w wysokosci
587 min z.

Czynniki w tym zagrozenia i ryzyka, ktore mogg miec

wplyw na dziatalnos¢ sektora ubezpieczen na zycie

w 2017 roku

Do gtéwnych czynnikéw ryzyka na rynku ubezpieczen na zycie

w 2017 roku naleza:

o projekt ustawy o dystrybucji ubezpieczen — dostosowanie
sie zakladdéw ubezpieczen do nowych przepisow, ktore
wynika z koniecznosci zaimplementowania do krajowego



Dziatalnos¢ Grupy PZU

porzadku prawnego przepisow dyrektywy Parlamentu
Europejskiego i Rady (UE) 2016/97 z 20 stycznia 2016 roku
w sprawie dystrybucji ubezpieczen (Dz. Urz. UE L 26
2 02.02.2016, s. 19), tzw. IDD.

¢ unijne rozporzadzenie o ochronie danych osobowych,
tj. RODO — dostosowanie sie zakladéw ubezpieczen do
Rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE)
2016/679 z dnia 27 kwietnia 2016 roku w sprawie ochrony
0s0b fizycznych w zwigzku z przetwarzaniem danych
osobowych i w sprawie swobodnego przeptywu takich
danych oraz uchylenia dyrektywy 95/46/WE.

¢ finalny ksztalt nowego systemu zabezpieczenia
emerytalnego (Planu Budowy Kapitatu), ktory moze
wptyna¢ na polityke ubezpieczycieli w zakresie produktéow
emerytalnych jak i przychody z tej linii biznesowej.

3.4 Bankowosc¢ (Pekao, Alior Bank)

Sytuacja na rynku

Polski sektor bankowy jest najwiekszym w regionie Europy
érodkowo-Wschodniej, posiadajac aktywa o wartosci ponad
1 750 mid z. Wedtug stanu na koniec czerwca 2017 roku

w Polsce funkcjonowato 35 krajowych bankéw komercyjnych,
556 bankow spdtdzielczych oraz 27 oddziatdw instytugji
kredytowych.

Sytuacja sektora bankowego w I pétroczu 2017 roku
pozostawata stabilna, czemu sprzyjato utrzymujace sie
ozywienie gospodarki oraz funkcjonowanie bankow

w $rodowisku niskich stop procentowych.

W okresie od stycznia do czerwca 2017 roku sektor bankowy
wypracowat zysk netto na poziomie 6,87 mid zt (nizszy
w poréwnaniu do analogicznego okresu roku poprzedniego).

W okresie pierwszych szesciu miesiecy 2017 roku wynik na
dziatalnosci bankowej pozostat stabilny (spadek o -1,9% r/r.
Ztozyty sie na to: silny wzrost (0 +11,1% r/r) wyniku z tytutu
odsetek, wzrost wyniku z tytutu optat i prowizji (o +9,0% r/r)
oraz spadek pozostatych dochodéw (o -51,2% r/r). Koszty
dziatania bankéw wzrosty w pierwszych szesciu miesigcach
roku o +6,0% r/r. Pozytywny wptyw na wynik sektora
bankowego miaty natomiast malejace o 14,0% r/r koszty
ryzyka (rezerwy i odpisy aktualizujgce).
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Wartos¢ aktywdw sektora bankowego na koniec czerwca
2017 roku uksztattowata sie na poziomie 1 750 mld zt i byla
0 5,3% wyzsza od poziomu z czerwca 2016 roku.

Wielko$¢ funduszy wiasnych sektora bankowego dla
wspdtczynnikow kapitatowych wyniosta na koniec marca

2017 roku 178,1 mld zt i w poréwnaniu do konca 2016 roku
wzrosta o0 1,5%. Wzrost ten miat zwigzek z rekomendacjg KNF
utrzymania wyzszych wspdtczynnikéw kapitatowych od

I kwartatu 2016 roku.

taczny wspotczynnik kapitatowy sektora bankowego
uksztattowat sie na koniec marca 2017 roku na poziomie
17,9% (wzrost 0 0,2 p.p. w stosunku do konca grudnia

2016 roku), a wspdtczynnik kapitatu podstawowego Tier I na
koniec wyzej wymienionego okresu wyniost 16,5% (wzrost

0 0,3 p.p. w poréwnaniu z koncem grudnia 2016 roku).

Podpisanie umowy o nabyciu akcji Pekao

8 grudnia 2016 roku PZU i PFR podpisaty umowe z UniCredit
dotyczaca kupna 32,8% akcji Pekao za taczng kwote

10,6 mid ztotych. Cena zawierafa takze zaptate za nabyte
prawo do dywidendy za rok 2016, czyli tacznie 456 min zt.
Cena nabycia jednej akcji wynosi 123 zt. Jest to jedna

z najwiekszych transakcji w sektorze bankowym w Europie

w ostatnich latach. Nabycie akcji Pekao wigzato sie

z aspiracjami PZU wyrazonymi w strategii Grupy do 2020 roku,
gdzie zaktada sie osiggniecie aktywow w wysokosci co
najmniej 140 mld ztotych w sektorze bankowym oraz 50 mld zt
aktywdw w zarzadzaniu na rzecz oséb trzecich. PZU i PFR
bedg wspodtpracowac w celu zapewnienia efektywnej realizacji
strategii rozwoju Pekao, utrzymujac aktualny profil niskiego
ryzyka banku, solidny poziom rentownosci oraz stabilng
polityke dtugoterminowg w zakresie wyptat dywidendy

z zysku.

PZU i PFR zawarly porozumienie, ktorego celem jest:

(i) budowanie dtugoterminowej wartosci Pekao,

(i) prowadzenie wobec banku polityki zmierzajacej do
zapewnienia rozwoju, stabilnosci finansowej oraz skutecznego
i ostroznego zarzadzania bankiem, oraz (iii) zapewnienie
nalezytych standarddw tadu korporacyjnego banku. Istotg
porozumienia byto okreslenie zasad wspotpracy PZU i PFR po
realizacji nabycia akcji Pekao od UniCredit oraz praw

i obowigzkdw jako akcjonariuszy banku, w szczegdlnosci

w zakresie ustalania sposobu wspdlnego wykonywania
prawa gtosu z posiadanych akgji Pekao, a takze prowadzenia

wspdlinej dtugoterminowej polityki w zakresie dziatalnosci
banku dla osiggniecia wskazanych powyzej celow.

W szczegdlnosci PZU i PFR zobowigzaty sie wobec siebie do
gtosowania ,za” podejmowaniem uchwat o podziale zysku

i wyptacie dywidendy, na zasadach i w granicach okreslonych
majacymi zastosowanie przepisami prawa i rekomendacjami
KNF oraz zgodnie z dotychczasowg praktyka banku.

W wyniku rozliczenia w dniu 7 czerwca 2017 roku transakcji
kupna od UniCredit S.p.A. przez PZU oraz PFR S.A.,

86 090 172 akcji Banku, stanowigcych 32,8% kapitatu
zaktadowego Banku i uprawniajgcych do wykonywania

86 090 172 gtosow, stanowigcych 32,8% ogolnej liczby
gtosdw, PZU oraz PFR S.A. tacznie przekroczyly prog 25%
ogolnej liczby gtoséw w Banku.

taczne przekroczenie progu 25% ogolnej liczby gtosow

w Banku przez PZU oraz PFR S.A. nastgpito w wyniku

bezposredniego nabycia od UniCredit S.p.A. przez

odpowiednio:

e PZU 52 494 007 akcji Banku, stanowigcych 20% kapitatu
zaktadowego Banku i uprawniajgcych do wykonywania 52
494 007 gtoséw stanowigcych 20% ogdlnej liczby gtosow
oraz

e PFR S.A. 33 596 165 akcji Banku, stanowigcych 12,8%
kapitatu zaktadowego Banku i uprawniajgcych do
wykonywania 33 596 165 gtosow stanowigcych 12,8%
ogolnej liczby gtosow.

Dziatalnos¢ Pekao

Pekao jest uniwersalnym bankiem komercyjnym, oferujgcym
petny zakres ustug bankowych $wiadczonych na rzecz
klientow indywidualnych oraz instytucjonalnych, prowadzacym
dziatalnos¢ gtownie w Polsce. Grupa Kapitatowa Banku

Pekao S.A. obejmuje instytucje finansowe dziatajace na
rynkach: bankowym, zarzadzania aktywami, funduszy
emerytalnych, ustug maklerskich, doradztwa transakcyjnego,
leasingu i faktoringu.

Od wielu lat Pekao jest drugim najwiekszym pod wzgledem
sumy bilansowej bankiem w Polsce, a na koniec czerwca
2017 roku bank prowadzit 5 533,1 tys. ztotowych rachunkdéw
biezacych, 343,6 tys. rachunkéw kredytdw hipotecznych oraz
601,5 tys. rachunkow kredytow Pozyczki Ekspresowej.

Kredyty i pozyczki wedtug wartosci nominalnej tagcznie
z papierami wartosciowymi emitowanymi przez jednostki
niemonetarne, na koniec czerwca 2017 roku wyniosty
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131 mid zt i byty wyzsze 0 5,2 mid zt §j. 4,1% niz na koniec
czerwca 2016 roku przy znaczgcym wzroscie w kluczowych
obszarach strategicznych.

Dzieki efektywnej dziatalnosci komercyjnej Grupy

w I pbtroczu 2017 roku odnotowano znaczacy wzrost
wolumendéw kredytowych w obszarze kredytéw klientow
detalicznych (0 9,7% r/r) oraz wzrost o 1,6% r/r kredytow
korporacyjnych.

Wzrost akcji kredytowej prawie w catosci byt sfinansowany
przez wyzsze wolumeny depozytéw detalicznych rosngce

0 8,6% r/r. Solidng strukture ptynnosciowg Grupy Kapitatowej
Banku Pekao S.A. odzwierciedla relacja kredytéw netto do
depozytdw w wysokosci 92,7% na koniec czerwca 2017 roku.
Pozwala to, w powigzaniu z wysokim poziomem kapitatdw
odzwierciedlonym tgcznym wspotczynnikiem kapitatowym
wynoszacym 18,0% (Bazylea III), na dalszy solidny i stabilny
rozwoj dziatalnosci Grupy Banku Pekao S.A.

Dziatalno$¢ Pekao jest prowadzona w réznych pionach,

ktdre oferujg okreslone produkty i ustugi przeznaczone dla

okreslonych segmentéw rynku. Bank aktualnie prowadzi

dziatalnos¢ w nastepujacych segmentach branzowych:

» Bankowo$¢ Korporacyjng i Inwestycyjng - petny zakres
dziatalnosci bankowej dotyczacy obstugi firm srednich
i duzych, zaangazowanie Banku na rynku miedzybankowym,
w dtuzne papiery wartosciowe i inne instrumenty,

a takze wyniki spotek Grupy Pekao S.A. konsolidowanych
metodg petng przypisanych do dziatalnosci korporacyjnej
i inwestycyjnej. Dochody tego segmentu wynoszg ok. 35%
dochoddw Pekao i stanowig silny filar dziatalnosci Pekao.

o Bankowo$¢ Detaliczng - petny zakres dziatalnosci bankowej
dotyczacy obstugi klientéw indywidualnych (z wytaczeniem
klientéw z obszaru Bankowosci Prywatnej), matych i mikro
firm o obrotach rocznych do 20 min ztotych oraz wyniki
spotek Grupy Pekao S.A., konsolidowanych metodg petng
i udziaty w zyskach spotek konsolidowanych metodg praw
wiasnosci przypisanych do dziatalnosci detalicznej,

o Bankowo$¢ Prywatng - petny zakres dziatalnosci bankowej
dotyczacy obstugi najbardziej zamoznych klientéw
indywidualnych,

e Zarzadzanie Aktywami i Pasywami i pozostate — obejmuje
nadzor i monitoring przeptywow $rodkéw finansowych,
pozostate obszary zarzadzane centralnie, wyniki spotek
konsolidowanych metodg petng i udziaty w zyskach
spotek wycenianych metodg praw wiasnosci, ktore nie sg
przypisane innym segmentom.
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Pioneer TFI

Pioneer Pekao Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych jest
najstarszym towarzystwem funduszy inwestycyjnych w Polsce
dostarczajgcym klientom nowoczesne produkty finansowe
udostepniajgc tym samym mozliwosci inwestowania na
najwiekszych $wiatowych rynkach kapitatowych. Od wielu lat
tworzy programy oszczedno$ciowe, w tym takze programy
oferujace mozliwos¢ dodatkowego oszczedzania na emeryture
w ramach trzeciego, dobrowolnego filaru emerytalnego.

W ofercie Pioneer Pekao TFI dostepna jest rowniez ustuga
zarzadzania portfelami. Na koniec I pétrocza 2017 roku spétka
posiadata aktywa w zarzadzaniu w wysokosci 17,4 mld zt dajac
tym samym udziat w rynku na poziomie 6,4%.

Dziatalnos¢ Alior Bank

Alior Bank to bank uniwersalny charakteryzujacy sie
nowatorskimi rozwigzaniami oraz bogatg ofertg produktowa.
Grupa Alior Banku wypracowata w I pdtroczu 2017 roku zysk
netto na poziomie 182 min zt osiggajgc wskaznik zwrotu na
kapitale (ROE) w wysokosci 5,8%.

Nalezacy do Grupy Kapitatowej PZU Alior Bank jest jednym

z najdynamiczniej rozwijajacych sie bankéw w Polsce. Wedtug
stanu na koniec 2016 roku Alior Bank plasowat sie na

9. miejscu pod wzgledem sumy bilansowej wsrdd najwiekszych
bankéw w Polsce.

Sprawng obstuge 3,7 min klientéw indywidualnych oraz

182 tys. firm, zapewnia okoto 9,5 tys. pracownikéw oraz sie¢
dystrybucji, ktéra obejmuje 960 placéwek. Ponadto wybrane
produkty i ustugi Alior Banku oferowane sg w 571 punktach
T-Mobile w ramach strategicznego partnerstwa obu firm

i w 71 placéwkach Tesco. Od 2014 roku akcje Alior Banku
wchodzg w skfad indeksu WIG20 skupiajgcego najwieksze

i najbardziej ptynne spétki notowane na GPW w Warszawie.

Dziatalnos$¢ biznesowa Alior Banku w I potowie 2017 roku stata
przede wszystkim pod znakiem dynamicznego wzrostu sumy
bilansowej, tj. 31,5% w ujeciu rok do roku, ktdry byt

w gtdwnej mierze efektem przejecia aktywdw wydzielonej
czesci Banku BPH oraz wzrostu organicznego napedzanego
sprzedazg ukierunkowang w szczegolnosci na kredyty
gotéwkowe, mieszkaniowe oraz kredyty dla przedsiebiorstw,
realizowang w oparciu o wlasng sie¢ dystrybucji. W efekcie
taczna warto$¢ kredytéw klientowskich netto w I pdtroczu
2017 roku wzrosta w poréwnaniu z koficem I pdtrocza

2016 roku o prawie 15 mld z, tj. 0 43,8% (oraz 0 0,6 mid zt,
tj. 0 1% w poréwnaniu do konca 2016 roku).
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Gtéwnym zrédtem przychoddw Grupy Alior Banku

w pierwszych szesciu miesigcach 2017 roku byt wynik
odsetkowy netto, ktdry pomimo presji ze strony niskich
stdp procentowych, dzieki dynamicznemu wzrostowi akgji
kredytowej osiggnietej w efekcie potaczenia z wydzielong
czescig Banku BPH oraz rozwojowi organicznemu,

w potaczeniu ze skutecznym zarzadzaniem politykg cenowa
Banku wzrést do kwoty 1 380,3 min zt, tj. 0 61,1% r/r.

Do gtéwnych zrédet przychoddw w 2017 roku Grupa Alior
Bank zalicza rowniez wynik z tytutu optat i prowizji, ktory
w I p6troczu 2017 roku wynidst 235,0 min zt i posiadat
12,9% udziatu w przychodach. Ponadto na przychody
Grupy osiagniete w 2017 roku istotny wptyw miat wynik na
dziatalnosci handlowej stanowiagcy 9,4% przychoddw,

a w szczegolnosci wynik wygenerowany w zwigzku

z dokonywanymi na rzecz klientéw transakcjami na rynku
walutowym oraz transakcjami stopy procentowe;j.

Wskaznik Koszty/Dochody uksztattowat sie w I potowie
2017 roku na poziomie 54,6% wobec 47,7% w I potowie
2016 roku.

Do najwazniejszych czynnikdéw, ktére miaty wptyw na

wyniki finansowe Grupy Alior Banku osiggniete w I pétroczu

2017 roku nalezy zaliczy¢:

» przejecie wydzielonej czeSci Banku BPH i zwigzany z tym:
wzrost dochoddw wynikajgcy ze zwiekszenia skali dziatania
Banku, poziom osiggnietych synergii kosztowych, wielko$¢
poniesionych kosztéw integracji,

o wysoki poziom sprzedazy produktow kredytowych wsparty
korzystng koniunkturg gospodarczg oraz Srodowisko niskich
stdp procentowych,

o utworzenie odpiséw aktualizujgcych z tytutu utraty wartosci
zwigzanych z zaangazowaniem Banku w przedsiebiorstwa
funkcjonujgce w sektorze odnawialnych zrédet energii.

Produkty i ustugi

Dziatalno$¢ Banku jest prowadzona w réznych pionach,

ktdre oferujg okreslone produkty i ustugi przeznaczone dla

okreslonych segmentéw rynku. Bank aktualnie prowadzi
dziatalnos$¢ w nastepujacych segmentach branzowych:

o Klient indywidualny (segment detaliczny) — przeznaczony
na rynek klientéw masowych, zamoznych i bardzo
zamoznych, ktorym Bank oferuje peten zakres produktow
i ustug bankowych oraz produktéw maklerskich
oferowanych przez Biuro Maklerskie Alior Banku S.A.,

w szczegolnosci produkty kredytowe, produkty depozytowe

i fundusze inwestycyjne, konta osobiste, produkty

bancassurance, ustugi transakcyjne i produkty walutowe;
¢ Klient biznesowy (segment biznesowy) — dla matych

i Srednich przedsiebiorstw oraz duzych klientow

korporacyjnych, ktérym Bank oferuje peten zakres

produktdw i ustug bankowych, w szczegdlnosci produkty

kredytowe, produkty depozytowe, rachunki biezace

i pomocnicze, ustugi transakcyjne i produkty skarbowe;

o Dziatalnos¢ skarbowa — obejmuje operacje na rynkach
miedzybankowych i zaangazowanie w diuzne papiery
wartosciowe. Segment ten odzwierciedla wyniki zarzadzania
pozycjg globalng (pozycjg ptynnosciowa, pozycjg stop
procentowych i pozycjg walutowa wynikajacymi z operacji
bankowych).

Nowe produkty i ustugi

W kwietniu 2017 roku Bank udostepnit gwarancje COSME dla
klientéw zainteresowanych pakietem kredytowym. Gwarancja
zabezpiecza 80% kwoty kredytu. Poczawszy od grudnia
2014 roku Bank rozwija ustugi spoza podstawowego zakresu
ustug Banku, tworzac oferty w oparciu o produkty i ustugi
podmiotéw trzecich. Sa to pakiety ustug obejmujace miedzy
innymi kasy fiskalne i terminale ptatnicze, stacjonarne

i mobilne (mPQOS).

Bank rozwija réwniez oferte wspierajacg przedsiebiorcoéw
w wykorzystaniu $rodkédw unijnych w ramach perspektywy
rozwoju na lata 2014-2020.

Nowoscig w ofercie Banku dla klientéw biznesowych jest

rowniez:

e Rachunek Bezpieczny — unikalne zestawienie rachunku
biezacego dla przedsiebiorcow prowadzacych
jednoosobowg dziatalno$¢ gospodarczg i ubezpieczenia.

e Pofaczenie wniosku iKonto Biznes z Centralng Ewidencja
dziatalnosci Gospodarczej — dzieki czemu proces
otwierania tego rachunku jest jeszcze prostszy i szybszy.
Przedsiebiorca wypetnia tylko dane osobowe, dane firmy sg
natomiast pobierane automatycznie z CEIDG.

W pierwszym potroczu 2017 roku Alior Bank kontynuowat
udziat w rzagdowym programie Rodzina 500+, zaktadajgcym
systemowe wsparcie polskich rodzin, umozliwiajgc klientom
Banku wypetnienie oraz wystanie za posrednictwem systemu
bankowosci internetowej Alior Banku wniosku Rodzina
500+. Dodatkowo Bank zachowat oferte dedykowang dla
sktadajgcych wnioski, konto oszczednosciowe z atrakcyjnym
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oprocentowaniem do kwoty 6 tys. zt w okresie 12 miesiecy od
daty otwarcia.

Nowe, istotne dziatania
Od 2016 roku, Alior Bank prowadzi dziatalno$¢ na Rumuni
poprzez oddziat Alior Bank S.A. Varsovia — Sucursala Bucuresti.

Oddziat prowadzi dziatalno$¢ w oparciu o model zblizony

do wspdtpracy Alior Bank i T-Mobile Polska S.A. Alior Bank
zamierza rowniez uruchomi¢ w Rumunii dodatkowe linie
biznesowe i kanaty akwizycji, poza gtéwng wspotpraca

z Telekom, m.in.: Kantor Walutowy, wspotprace z brokerami,
sprzedaz on-line czy potencjalng wspétprace z innymi
partnerami.

13 marca 2017 roku Alior Bank ogtosit strategie na lata

2017 -2020 - ,,Cyfrowy buntownik”. Zakfada ona dalszy wzrost
znaczenia innowacyjnosci w rozwoju banku, poprzez m.in.
wdrozenie najnowoczesniejszych rozwigzan technologicznych
wspierajacych klienta i pracownika. Ponadto rewolucje
cyfrowa Alior Bank zamierza szeroko stosowac na pozostatych
ptaszczyznach dziatania wyznaczajac trendy w nowoczesnej
bankowosci.

Wdrozenie strategii pozwoli utrzymac najwyzszy poziom marzy
odsetkowej netto na rynku (4,5%), obnizy¢ wskaznik C/I do
39% oraz zapewni¢ akcjonariuszom Banku wzrost zwrotu

z kapitatu z 8% w 2016 roku do 14% w 2020 roku.

Czynniki, w tym zagrozenia i ryzyka, ktére beda miaty

wplyw na dziatalnos¢ bankéw w 2017 roku

Na sytuacje sektora bankowego w 2017 roku wptyw beda

mie¢ przede wszystkim:

¢ funkcjonowanie w ustabilizowanym otoczeniu niskich
stdp procentowych, ktdre stwarza presje na poziom
generowanej marzy odsetkowej netto;

¢ sytuacja makroekonomiczna w polskiej gospodarce -
wzrost produktu krajowego brutto oraz zatrudnienia
i poziomu wynagrodzen, przy historycznie niskim
poziomie stop procentowych oraz niskich cenach
surowcéw energetycznych pozytywnie wptywa na poziom
generowanej sprzedazy kredytéw oraz jakos¢ portfela
kredytowego;

¢ potencjalne zmiany otoczenia prawnego, w tym gtéwnie
ustawowe rozwigzanie kwestii walutowych kredytéw
mieszkaniowych, jak réwniez potencjalna konieczno$¢
whniesienia w przyszto$ci dodatkowych optat do BFG, mogg
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miec niekorzystny wptyw na rentownos¢ Banku
w 2017 roku;

¢ spowolnienie tempa wzrostu polskiej gospodarki,
jak i zmiana uregulowan prawnych funkcjonowania
przedsiebiorstw, moze mie¢ negatywny wplyw na sytuacje
finansowg wybranych klientéw Banku. Portfel kredytowy
Alior Banku obejmuje zaangazowanie zwigzane
z finansowaniem kilkunastu projektéw realizowanych przez
firmy funkcjonujace na rynku odnawialnych zrédet energii
(OZE);

e zmiana otoczenia zewnetrznego oraz wydarzenia
miedzynarodowe majgce wptyw na gospodarke krajowa.

3.5 Fundusze inwestycyjne (TFI PZU)

Sytuacja na rynku

Na koniec czerwca 2017 roku érodki zarzadzane przez krajowe
fundusze inwestycyjne wyniosty 272,2 mld z+ wobec

258,9 mid zt na koniec 2016 roku — co oznacza wzrost

o ponad 5%.

W I pétroczu 2017 roku, zgodnie z danymi udostepnionymi
przez Analizy Online, najwiekszy wzrost aktywow odnotowaty
fundusze akcyjne — warto$¢ zgromadzonych w nich Srodkdéw
wzrosta o blisko 4,3 mld zt netto, gtdwnie dzieki wynikom

z tytutu zarzadzania. Duze wzrosty aktywdw odnotowaty
jeszcze segmenty funduszy mieszanych (ponad +3,2 mld

zt netto), funduszy gotdwkowych i pienieznych (+2,3 mid

zt netto) oraz dtuznych (prawie +2 mid zt netto). W tych
segmentach znaczacy udziat we wzroscie aktywow miat
naptyw nowych $rodkéw. Najgorzej wypadty fundusze
nieruchomosci, ktorych saldo za pierwsze pétrocze znalazto sie
na symbolicznym minusie (-44 min zt netto).

W ramach Grupy PZU, dziatalnos$¢ na rynku funduszy
inwestycyjnych prowadzi Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych PZU (TFI PZU) oraz Pioneer PEKAO TFI
(wiecej o spotce w segmencie bankowym).

Dziatalnos¢ TFI PZU

TFI PZU oferuje produkty i ustugi zaréwno dla klientéw
indywidualnych, jak i instytucjonalnych — w tym dodatkowe
programy inwestycyjno-oszczednosciowe w ramach III filaru
systemu ubezpieczen spotecznych: Indywidualne Konta
Emerytalne (IKE), Wyspecjalizowane Programy Inwestycyjne,
Pracownicze Programy Emerytalne (PPE) oraz Zakladowe
Programy Inwestycyjne (ZPI).
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Towarzystwa funduszy inwestycyjnych - udziat
w aktywach netto stan na 30.06.2017 roku (w %)

Pozostate Ipopema TFI

o \18,50/0
PKO TFI

‘ 8,1%

PZU TFI

7,4%

‘ Skarbiec TFI

6,8%

Aviva Investors Poland:5,2% Pioneer Pekao TFI
BZ WBK TFI 5,5% 6,4%

Forum TFI 4,0%
NN Inv. Partners TFI 5,1%

Zrédto: Analizy Online

Na koniec czerwca TFI PZU posiadato w swojej ofercie
30 funduszy i subfunduszy, z czego 23 byto oferowanych
klientom spoza Grupy.

Po I pdtroczu 2017 roku, TFI PZU zarzadzato aktywami netto
w wysokosci ponad 20 mld zt, co oznacza 7,4% udziat

w rynku. Tym samym TFI PZU jest jednym z najwiekszych
Towarzystw Funduszy Inwestycyjnych w Polsce — na

30 czerwca 2017 roku zostato sklasyfikowane na trzeciej
pozycji w Polsce wedtug raportéw IZFiA (Izby Zarzadzajgcych
Funduszami i Aktywami). TFI PZU jest takze liderem

w segmencie pracowniczych programéw emerytalnych wsrod
instytucji dziatajgcych na tym rynku — z aktywami netto

w wysokosci prawie 3,7 mid zt.

Spadek tacznej wartosci aktywow netto TFI PZU na
koniec czerwca 2017 roku wynikat gtéwnie z umorzen
dokonanych przez Grupe PZU z réznych funduszy, gtéwnie
z FIZ Dynamiczny (-0,9 mld zt) oraz PZU Dtuzny Rynkow
Wschodzacych (-0,8 mid zt).

Niemniej jednak, nie uwzgledniajgc powyzszego efektu,

TFI PZU zanotowato w I p6troczu 2017 roku wzrost wartosci

aktywow klientéw zewnetrznych, ktéry wynikat przede

wszystkim z:

e aktywnej sprzedazy funduszy i subfunduszy — ze
szczegolnym wyrdznieniem strategii zawierajgcych
komponent akcyjny,

o zwiekszania efektywnosci wspotpracy z dystrybutorami,

e wprowadzenia nowych Pracowniczych Programow
Emerytalnych oraz Grupowych Planéw Emerytalnych,

o wynikdw inwestycyjnych wypracowywanych przez
zarzadzajacych funduszami.

Aktywa netto TFI PZU (w mid zi)

2015 2016 06.2017

Zrédio: Izba Zarzadzajacych Funduszami i Aktywami

Czynniki w tym zagrozenia i ryzyka, ktére beda miaty

wplyw na dziatalnos¢ funduszy inwestycyjnych

w drugiej potowie 2017 roku

Kondycja rynku funduszy inwestycyjnych i ich wyniki zaleze¢

beda przede wszystkim od:

e sytuacji politycznej — w tym gtéwnie wyniku wyboréw
w Niemczech oraz obawy o przedterminowe wybory we
Wioszech;

o dziatan bankéw centralnych — zasygnalizowana che¢
wyjécia FED, ECB, BoE z programéw luzowania ilosciowego
QE. ECB skfania sie do stopniowego wygaszania tego
programu podczas gdy Bank Anglii coraz gto$niej wspomina
0 podwyzce stdp procentowych;

e Kkoniunktury panujacej na globalnym rynku kapitatowym;

e czynnikdw o charakterze lokalnym — przysztosci OFE czy
wysokosci inflacji (majgcej m.in. wptyw na atrakcyjnosc
depozytdw bankowych i rentownos¢ skarbowych papierow
wartosciowych;

e przygotowan do wdrozenia rozporzadzen zwigzanych
z MIFID II oraz ograniczen z tym zwigzanych.
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3.6 Dziatalno$c¢ ubezpieczeniowa za
granica

Rynek litewski

Wedtug danych opublikowanych przez Bank Litwy, fgczny
przypis sktadki brutto zaktaddéw ubezpieczerr majatkowych
i pozostatych osobowych po pierwszych szesciu miesigcach
2017 roku wyniést 278 min euro i byt 0 20,8% wyzszy niz
w analogicznym okresie poprzedniego roku.

Podobnie jak w roku ubiegtym, dynamike rynku generowaty
gtéwnie ubezpieczenia komunikacyjne (stanowigce 60,3%
rynku), odnotowujac przyrost sktadki na poziomie 28,2%.

W efekcie podnoszenia stawek ubezpieczeniowych w regionie,
wzrost sktadek z ubezpieczen komunikacyjnych OC znaczaco
przyspieszyt osiggajac poziom 33,4%, natomiast ubezpieczenia
AC wzrosty 0 20,9%.

W sektorze ubezpieczen majatkowych i pozostatych
osobowych na koniec czerwca 2017 roku dziatato 12 spétek
(w tym 8 oddziatéw towarzystw ubezpieczen zarejestrowanych
w innych panstwach cztonkowskich UE). Pozycje lidera

pod wzgledem tacznej skfadki przypisanej brutto z tytutu
ubezpieczen majagtkowych i pozostatych osobowych umocnit
Lietuvos Draudimas, w oparciu o dane za I potrocze

2017 roku, udziat tej spotki w rynku wynosit 29,4% i wzrdst

0 0,7 p.p. w poréwnaniu do analogicznego okresu roku 2016.

W sektorze ubezpieczen na zycie wartos$¢ sktadki przypisanej
brutto wyniosta 110 min euro w I pdtroczu 2017 roku, co
stanowito wzrost 0 9,6% w stosunku do sktadki zebranej

w analogicznym okresie ubiegtego roku. Przyrost sprzedazy
to gtdwnie efekt stabilnego wzrostu sktadek regularnych

(0 11,2%). Natomiast sktadki jednorazowe spadty o 7,2%

- nizszy przypis z tytutu sktadek jednorazowych jest przede
wszystkim efektem zmian w ustawodawstwie, z poczatkiem
2017 roku wprowadzono ograniczenie ulgi podatkowej do

2 tys. euro rocznie.

W strukturze ubezpieczen na zycie dominowaty ubezpieczenia
z funduszem inwestycyjnym, stanowigce 57,5% wartosci
skfadki. Tradycyjne ubezpieczenia na zycie stanowity 20,4%
sktadki ogotem.

Na rynku ubezpieczen na zycie na koniec czerwca 2017 roku
dziatato 8 spdtek (w tym 3 oddziaty zaktadéw ubezpieczen
zarejestrowanych w innym panstwie cztonkowskim UE).
Litewski rynek ubezpieczen na zycie charakteryzuje sie
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wysokim stopniem koncentracji — udziat trzech najwiekszych
podmiotéw w tacznej sktadce przypisanej brutto wynosi
59,5%.

Rynek totewski

Wedtug danych opublikowanych przez totewska Komisje
Nadzoru Rynkéw Kapitatowych! rynek ubezpieczen
majatkowych i pozostatych osobowych odnotowat przypis
sktadki brutto na poziomie 81 min euro na koniec I kwartatu
2017 roku. Tym samym rejestrujgc wzrost o 5 min euro (tj.
6,3%) w stosunku do I kwartatu 2016 roku.

Gtownymi czynnikam wptywajacymi na zwiekszenie
zgromadzonej skfadki przypisanej brutto byty ubezpieczenia
komunikacyjne, ktére odnotowaty przyrost sktadki

0 3 min euro oraz ubezpieczenia majatkowe (wzrost sktadki
0 1 min euro). Istotny wptyw na zwiekszenie wartosci catego
rynku ubezpieczen (tj. tgcznie ubezpieczen majatkowych

i pozostatych osobowych oraz ubezpieczen na zycie) miaty
ubezpieczenia zdrowotne, w przypadku ktdrych sktadka
wzrosta 0 2 min euro r/r.

W tym czasie, na totewskim rynku ubezpieczen majatkowych
i pozostatych osobowych funkcjonowato 12 zaktadéw
ubezpieczen, w tym jedna grupa kapitatowa dziatajaca pod
trzema niezaleznymi markami.

Rynek estonski

Z danych opublikowanych przez estofiski urzad statystyczny?
wynika, iz w I pétroczu 2017 roku zaktady ubezpieczen
prowadzace dziatalnos$¢ w zakresie ubezpieczen majatkowych
i pozostatych osobowych oraz oddziaty zagranicznych
zaktadéw prowadzacych dziatalno$¢ w tym sektorze

w Estonii zebraty tgczng sktadke w wysokosci 165 min euro
(w analogicznym okresie 2016 roku: 149 min euro), z czego
44 min euro, tj. 26,4% (w I pdtroczu ubiegtego roku:

36 min euro, tj. 24,2%), zostato pozyskane przez oddziaty
zagranicznych zaktadéw ubezpieczeniowych. W 2017 roku
estonski rynek ubezpieczern majgtkowych i pozostatych
osobowych odnotowat dalszy wzrost, sktadki przypisane
brutto wzrosty w I potowie 2017 roku o0 10,3% w stosunku do
analogicznego okresu ubiegtego roku.

! Financial and Capital Market Commission — totewska Komisja Nadzoru Rynkéw
Kapitatowych

2 Estonia Statistics — urzad statystyczny Estonii dziatajacy przy Ministerstwie
Finansow
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W obrebie struktury produktowej najwieksze udziaty w rynku
przypadty ubezpieczeniom komunikacyjnym AC (32,6%,
w 2016 roku: 33,4%) i OC (27,3%, w 2016 roku: 26,1%).

W sektorze ubezpieczerh majatkowych i pozostatych
osobowych w Estonii na koniec czerwca 2017 roku dziatato
13 zaktadow (w tym 4 oddziaty towarzystw ubezpieczen
zarejestrowanych w innym panstwie cztonkowskim UE).

Dziatalnosc¢ spotek PZU w krajach battyckich

W I pétroczu 2017 roku Lietuvos Draudimas pozyskat

82 min euro sktadki przypisanej brutto, czyli o 23,8% wiecej
w poréwnaniu do analogicznego okresu roku poprzedniego.
Z uwagi na podniesienie stawek w regionie, wzrost przypisu
skfadki osiggnieto przede wszystkim dzieki przyrostowi
sprzedazy ubezpieczen komunikacyjnych OC i AC zaréwno
w segmencie masowym jak i korporacyjnym.

Po szesciu miesigcach 2017 roku Lietuvos Draudimas zajmowat
pozycje lidera na litewskim rynku ubezpieczen majatkowych

i pozostatych osobowych z udziatem w rynku na poziomie
29,4% (28,7% w roku poprzednim). Natomiast udziat PZU
Litwa Zycie w rynku ubezpieczef na zycie wynosit 6,0%

(w poréwnaniu z 5,5% po szesciu miesigcach ubiegtego roku).

Na totwie Grupa PZU prowadzi dziatalno$¢ poprzez AAS Balta,
zaktad bedacy potgczeniem nabytego w 2014 roku AAS Balta
z oddziatem PZU Litwa. Catkowity przypis sktadki brutto
wynidst 44 min euro, co stanowito wzrost o0 13,5%

w poréwnaniu do analogicznego okresu poprzedniego roku.
Po I kwartale 2017 roku spétka zajmowata drugg pozycje na
rynku z udziatem 26,6% w skiadce przypisanej brutto

w rynku ubezpieczern majatkowych i pozostatych osobowych
(w poréwnaniu z 25,9% po trzech miesigcach 2016 roku).

W Estonii Grupa PZU dziata za poSrednictwem estonskiego
oddziatu Lietuvos Draudimas, bedacego pofaczeniem
przejetego od PZU Litwa w 2015 roku oddziatu w Estonii oraz
nabytego w 2014 roku zaktadu dziatajgcego na tym rynku
pod markg Codan. Sktadka zebrana w I pétroczu 2017 roku
wyniosta 26 min euro, co stanowito wzrost o 14,2%

w poréwnaniu do I pétrocza ubiegtego roku. W tym czasie
udziat w rynku ubezpieczert majatkowych i pozostatych
osobowych oddziatu w Estonii wynidst 15,4%.

Rynek ukrainski

Przypis sktadki brutto rynku ubezpieczen majatkowych

i pozostatych osobowych w I kwartale 2017 roku wynidst

10 mld hrywien i byt wyzszy o 34,9% w poréwnaniu do
analogicznego okresu poprzedniego roku. Ubezpieczenia
komunikacyjne stanowity 21,7% sktadki przypisanej brutto,
czyli 0 5,3 p.p. mniej niz w podobnym okresie ubiegtego roku.

Zaktady ubezpieczen na zycie zebraty w I kwartale 2017 roku
633 min hrywien sktadki przypisanej brutto, czyli o0 4,3%
mniej niz w analogicznym okresie 2016 roku. Ubezpieczenia
inwestycyjne stanowity 65,4% sktadki przypisanej brutto, czyli
0 8,3 p.p. wiecej niz w I kwartale poprzedniego roku.

Ukrainski rynek ubezpieczeniowy jest rozdrobniony — na
koniec marca 2017 roku dziatato na nim 307 podmiotow
ubezpieczeniowych (z czego 39 oferowato ubezpieczenia na
zycie), jest to 0 45 firm mniej niz na koniec marca 2016 roku.
100 najwiekszych zaktaddw ubezpieczen majgtkowych

i pozostatych osobowych zgromadzito 98,3% przypisu skfadki
brutto catego rynku, natomiast 20 najwiekszych zaktadow
ubezpieczen na zycie — 99,8% przypisu sktadki.

Na rynku ukrainskim Grupa PZU prowadzi swojg dziatalno$¢
ubezpieczeniowg poprzez dwie spdtki: PrJSC IC PZU Ukraine
(w zakresie ubezpieczen majgtkowych i pozostatych
osobowych) — ,,PZU Ukraina” oraz Pr]JSC IC PZU Ukraine Life
(ubezpieczenia na zycie) — ,PZU Ukraina Zycie”. Oprocz tego,
spotka LLC SOS Services Ukraine petni funkcje w zakresie
assistance.

W I pétroczu 2017 roku warto$¢ sktadki przypisanej brutto
ubezpieczen majatkowych i pozostatych osobowych PZU
Ukraina wyniosta 660 min hrywien i byta wyzsza o 13,5% niz
w analogicznym okresie poprzedniego roku. Wzrost ten wynikat
gtéwnie z przyrostu sprzedazy ubezpieczen komunikacyjnych
oraz zdrowotnych.

W I kwartale 2017 roku PZU Ukraina pozyskata 2,8% sktadki
przypisanej brutto ukrainskiego sektora ubezpieczen
majatkowych i pozostatych osobowych (spadek o 1,5 p.p.

w stosunku do I kwartatu 2016 roku), zajmujac tym samym

pigta pozycje na rynkus.

Sktadka przypisana brutto zebrana przez PZU Ukraina Zycie
w I pdtroczu 2017 roku wyniosta 131 min hrywien i byta

3 Pozycja na rynku ubezpieczen na Ukrainie w oparciu o dane ,Insurance TOP
1(57)2017" , Ukrainski kwartalnik ubezpieczeniowy

wyzsza 0 20,0% w poréwnaniu do analogicznego okresu

w 2016 roku. Wzrost ten osiggnieto przede wszystkim dzieki
sprzedazy w kanatach bancassurance i brokerskim,

w szczegolnosci ubezpieczen na zycie i dozycie.

Na rynku ubezpieczen na zycie po I kwartale 2017 roku PZU
Ukraina Zycie zajmowat czwarte miejsce z udziatem w rynku
na poziomie 10,0% (wzrost 0 1,1 p.p. w stosunku do
poprzedniego okresu)*.

3.7 Ustugi medyczne (PZU Zdrowie)

Rynek ustug medycznych

Wedtug danych GUS opublikowanych w 2017 warto$¢ rynku
ustug medycznych (obejmujaca sprzedaz lekéw) w 2014 roku
przekroczyta kwote 109 mld zt, w tym wydatki publiczne to
prawie 77 mld zt, a wydatki prywatne sg szacowane na ok.
32 mid zt.

Dziatalnos¢ spotek (ustugi medyczne)

Sie¢ placdwek medycznych Grupy PZU oferuje:

e ustugi medyczne dla lokalnej ludnosci Ptocka, Wtoctawka
i miast Gornego Slaska, Opola oraz Warszawy, Radomia,
Kielc, Pomorza w ramach kontraktow z NFZ w zakresie
podstawowej opieki zdrowotnej oraz ambulatoryjnej opieki
specjalistycznej;

e ustugi medycyny pracy w klinikach przyzaktadowych dla
pracownikéw Grupy Tauron oraz Grupy PKN Orlen (gtéwnie
zaktadéw chemicznych, elektrowni, elektrocieptowni
i kopalni);

e ustugi w ramach dodatkowych pakietéw medycznych dla
pracownikéw Grupy PKN Orlen i Tauron oraz klientdw
korporacyjnych i indywidualnych na obszarze Ptocka,
Wloctawka i miast Gornego élaska;

ustugi opieki sanatoryjnej i rehabilitacji w Ciechocinku
i Ustroniu;

e ustugi komercyjne oferowane klientom indywidualnym
oraz instytucjonalnym przez CM Gamma Sp. z 0.0.
(specjalistyczny szpital ortopedyczny) oraz

CM Cordis Sp. z 0.0. (gtdwnie w zakresie kardiologii).

PZU Zdrowie to centrum produktéw zdrowotnych adresujgce
potrzeby klientéw poprzez zbudowanie kompleksowej oferty
produktowej bazujace na obecnych i przysztych kanatach

sprzedazy Grupy PZU. Jako zintegrowany operator medyczny

4 Pozycja na rynku ubezpieczen na Ukrainie w oparciu o dane ,Insurance TOP
1(57)2017" , Ukrainski kwartalnik ubezpieczeniowy



Dziatalnos¢ Grupy PZU

PZU Zdrowie dziata w oparciu o standardy, jako$¢

i specjalistyczne narzedzia. Tworzac zintegrowang sie¢
placdwek nastepuje sukcesywne wdrazanie efektywnego
kosztowo i konkurecyjnie modelu zarzadzania ruchem
pacjentdw. Promowanie zdrowego trybu zycia i zachowan
prozdrowotnych stanowig kolejne bardzo istotne elementy
dziatania spotek z Grupu PZU Zdrowie.

Polaczenia spotek Grupy PZU w obszarze ustug
medycznych
W celu realizacji strategii zwigzanej z budowaniem sieci
placéwek medycznych i ubezpieczen zdrowotnych miaty
miejsce ponizsze zmiany w strukturze kapitatowej Grupy PZU
w roku 2017 oraz do dnia wydania niniejszego sprawozdania:
e 31 maja 2017 PZU Zdrowie nabyto 100% udziatow
w NZOZ Centrum Medyczno-Rehabilitacyjne Revimed.
e 30 czerwca 2017 Elvita Sp. z 0.0. nabyta 95,25% udziatéw
NZOZ Trzebinia.

3.8 Fundusze emerytalne (PTE PZU)

Sytuacja na rynku

Na koniec czerwca 2017 roku aktywa netto otwartych funduszy
emerytalnych uksztattowaty sie na poziomie 175 mid zt

i wzrosty o 18,8% w poréwnaniu do konca poprzedniego roku.

W Grupie PZU, dziatalno$¢ na rynku funduszy emerytalnych
prowadzi Powszechne Towarzystwo Emerytalne PZU (PTE PZU)
oraz PEKAO Pioneer PTE.

Otwarte Fundusze Emerytalne - udzial w aktywach
netto stan na 30.06.2017 roku (w %)

Pozostate 14,9% Nationale-Nederlanden OFE

24,8%

Pekao OFE 1,5%

Nordea OFE 4,7%

Generali OFE 4,9%

AXA OFE 6,4% '
Metlife OFE 8,0%'.

OFE PZU "Ziota Jesien"
12,9%

Aviva OFE
Aviva BZ WBK
22,0%

Zrédto: KNF, Dane miesieczne o rynku OFE, Dane za czerwiec 2017 roku

SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIALALNOéCI GRUPY

KAPITALOWE] PZU ZA T POLROCZE 2017 ROKU

Dziatalnos¢ PTE PZU

Otwarty Fundusz Emerytalny PZU Ztota Jesien, ktérym

zarzadza PTE PZU (PTE PZU) nalezy do najwiekszych

uczestnikéw rynku funduszy emerytalnych w Polsce. Na koniec
czerwca 2017 roku OFE PZU byt trzecim co do wielkosci
funduszem emerytalnym, zaréwno pod wzgledem liczby
cztonkéw, jak i wartosci aktywdéw netto:

o fundusz posiadat 2 176,8 tys. cztonkdw, tj. nalezato do
niego 13,3% wszystkich uczestnikow otwartych funduszy
emerytalnych;

e aktywa netto wynosity 22,5 mid zi, czyli przedstawiaty
12,9% ogodlnej wartosci aktywow dziatajgcych w Polsce
otwartych funduszy emerytalnych.

W pierwszym podtroczu 2017 roku ZUS przekazat OFE PZU
164,21 min zt sktadek, czyli o 7,4% wiecej niz w analogicznym
okresie roku poprzedniego.

Na koniec czerwca 2017 roku Dobrowolny Fundusz Emerytalny
PZU prowadzit 57,0 tys. rachunkéw IKZE, na ktorych byty
zgromadzone aktywa o wartosci 35 min zt. W efekcie utrzymat
on pozycje jednego z lideréw w segmencie dobrowolnych
funduszy emerytalnych. Stopa zwrotu wypracowana

w pierwszym potroczu 2017 roku wyniosta 13,8%.

Czynniki w tym zagrozenia i ryzyka, ktére beda miaty

wplyw na dziatalnos$¢ funduszy emerytalnych

w drugiej potowie 2017 roku

Gtowne wyzwania dla rynku funduszy emerytalnych

w 2017 roku to:

¢ koniunktura na rynku kapitatowym, a w szczegélnosci na
GPW, wptywajgca na wartos¢ aktywow funduszy i wysokosc
opfat pobieranych przez PTE za zarzadzanie;

e przygotowanie sie powszechnych towarzystw emerytalnych
do zmian organizacyjno-prawnych wynikajacych
z zapowiadanych zmian w systemie emerytalnym;

o mozliwosci wynikajace z realizacji zatozen okreslonych
w Planie Budowy Kapitatu i Strategii na rzecz
Odpowiedzialnego Rozwoju, ktdrych przeprowadzenie
bedzie uzaleznione od opracowania szczegdtowych
rozwigzan i wejscia w zycie niezbednych zmian
legislacyjnych;

o aktywny udziat w pracach nad przyjeciem rozwigzan
zwiekszajgcych efektywnos¢ funkcjonowania III filaru
i wptywajacych na zwiekszenie jego atrakcyjnosci, jak
réwniez ksztattowanie w Swiadomosci spotecznej potrzeb
dotyczacych dodatkowego oszczedzania na przysztg
emeryture.

3.9 Pozostate obszary dziatalnosci

PZU Pomoc

Przedmiotem dziatalnosci PZU Pomoc SA (PZU Pomoc) jest

w szczegdlnosci:

e wynajem i dzierzawa pojazdéw samochodowych,

e prowadzenie aukdji internetowych oraz handlu
internetowego,

e zarzadzanie programami lojalnosciowymi

e organizacja ustug typu assistance polegajacych na
udzielaniu pomocy Klientowi,

e zarzadzanie mieniem powypadkowym.

Na koniec I potrocza 2017 roku spotka pozyskata nowych
wystawcow spoza Grupy PZU, odnotowata réwniez wyzszg
aktywnos$¢ wystawcow oraz posiadata wiodacg pozycje na
rynku posrednictwa sprzedazy pojazdéw uszkodzonych

z zastosowaniem platformy aukcyjnej online.

PZU Pomoc jest w posiadaniu 282 hybrydowych samochoddéw
Toyota Auris, ktore dzierzawi partnerom z sieci assistance.
Ponadto, PZU Pomoc posiada 30% udziatéw w GSU Pomoc
Gorniczy Klub Ubezpieczonych. W ramach tego podmiotu
rozwijane s programy rabatowe, motywacyjne i lojalnosciowe
kierowane do branzy gorniczej.

PZU CO

Dziatalnos¢ statutowa PZU CO obejmuje prowadzenie

dziatalnosci gospodarczej w zakresie $wiadczenia ustug:

e pomocniczych zwigzanych z ubezpieczeniami i funduszami
emerytalno-rentowymi;

o statego posredniczenia przy zawieraniu umoéw
ubezpieczenia, uméw finansowych i inwestycyjnych oraz
umow assistance;

e Contact Center;

e Data Center;

e poligraficznych;

¢ informatycznych;

e kadrowo-ptacowych.

PZU Finance AB

Dziatalno$¢ na rynku dtuznym Grupy PZU realizowana jest
poprzez PZU Finance AB z siedzibg w Sztokholmie (Szwecja).
Spotka zostata utworzona w 2014 roku i jest w 100%
zalezna od PZU. Podstawowym zakresem dziatalnosci spotki
jest gromadzenie funduszy pozyczkowych poprzez emisje
obligacji lub innych instrumentdw dtuznych oraz udzielanie
finansowania dla spotek z Grupy PZU.
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W dniach 3 lipca 2014 roku oraz 16 pazdziernika 2015 roku
PZU Finance AB wyemitowat euroobligacje na taczng kwote
850 min euro. FINANSOWANIE DEUZNE ROZ. 7.2

PZU Finanse

PZU Finanse Sp. z 0.0. jest spdtkg ustugowa, powotang w celu
prowadzenia ksigg rachunkowych dla spétek zaleznych z Grupy
PZU (z wylaczeniem PZU i PZU Zycie).

Ogrodowa-Inwestycje

Ogrodowa-Inwestycje Sp. z 0.0. (Ogrodowa-Inwestycje) jest
wiascicielem biurowca City-Gate (Ogrodowa 58, Warszawa)

i wynajmuje powierzchnie biurowe klientom zewnetrznym oraz
spotkom z Grupy PZU.

Grupa Armatura

Grupa PZU jest zaangazowana kapitatowo w spétke Armatura
Krakow S.A. (Armatura Krakéw) od pazdziernika 1999 roku. Od
2014 roku bezposrednim wiascicielem 100% udziatéw spotki
jest fundusz PZU FIZAN BIS 2.

Armatura Krakdw SA (Armatura Krakéw) jest spotka
dominujaca w Grupie Kapitatowej Armatura. W sktad Grupy
Armatura wchodza: Armatura Krakdw SA, Aquaform SA,
Aquaform Badprodukte GmbH, Aquaform Ukraine TOW,
Aquaform Romania SRL, Morehome.pl sp. z 0.0. Grupa
Armatura prowadzi swojg dziatalno$¢ poza obszarem

ustug finansowych i ubezpieczeniowych. Jest wiodgcym
producentem w branzy sanitarnej i grzewczej w Polsce.
Spotki tworzace Grupe Armatura specjalizujg sie w produkcji
baterii tazienkowych i kuchennych, aluminiowych grzejnikéw
centralnego ogrzewania, szerokiej gamy zawordw, ceramiki
sanitarnej, a takze wanien, brodzikéw i mebli tazienkowych.

W dniu 16 czerwca 2016 roku Armatura Krakéw SA dokonata
zbycia wszystkich udziatéw Armatura Tower na rzecz Pawo
Borek sp. z 0.0. Spoétka ta juz nie jest spotka z Grupy
Armatura.



Strategia rozwoju

Grupa PZU rozwija sie i ewoluuje razem z otaczajgcym jg $wiatem, w centrum
swojego procesu budowy wartosci stawiajgc niezmiennie oczekiwania i potrzeby
klientow Grupy. Dziatania strategiczne odpowiadajg na istniejgce i przewidywane
wyzwania rynkowe, odzwierciedlajgc dgzenie do umocnienia silnej pozycji
konkurencyjnej.

W rozdziale:

1. Fundamentalne wartosci

2. Gtoéwne cele strategiczne

3. Realizacja kluczowych projektéw oraz inicjatyw w I potowie 2017 roku
4. Wybrane mierniki Strategii Grupy PZU 2020

47




Strategia rozwoju

Y

4.1 Fundamentalne wartosci

Filozofia dziatania

o JesteSmy Fair — nasza oferta jest przejrzysta i spetnia
realne oczekiwania klientéw; stosujemy jasne zasady
w dziataniu organizadji.

o JesteSmy Efektywni — oferujemy sprawng i przyjazng
obstuge oraz konkurencyjne ceny; kontrolujemy koszty
i dbamy o sprawne procesy.

o JesteSmy Innowacyjni — stale dostosowujemy sie do
zmieniajgcych sie potrzeb naszych klientdw; aktywnie
poszukujemy usprawnien w funkcjonowaniu firmy.

e JesteSmy po to, by zapewni¢ naszym klientom spokoj i poczucie bezpieczenstwa. Klienci
zawsze mogg ha nas polegac.

Dzieki doskonatej znajomosci klientéw jestesmy w stanie wychodzi¢ naprzeciw ich potrzebom
i racjonalnym oczekiwaniom, a dzieki duzej skali i efektywnosci dostarczy¢ im najlepszej

i =

Klienci

jakosci ustugi po atrakcyjnej cenie.
e  Ze wzgledu na swojg pozycje rynkowa, PZU jest ,straznikiem rynku” — realizujemy dziatania

korzystne dla catego rynku i klientéw, aktywnie wptywamy na jego rozwdj oraz narzucamy

standardy jakosci obstugi.

i =

Akcjonariusze

Dzieki skali wynikajgcej z pozycji lidera rynku w Europie Srodkowo-Wschodniej konsekwentnie
dostarczamy ponadprzecietne zyski naszym akcjonariuszom.

0A0
(o) :
—~O0 mm)

Pracownicy

Zrownowazony rozwoj

Realizacja zatozen strategicznych pozostaje oparta na
odpowiedzialnym zarzadzaniu kapitatem — finansowym,
ludzkim, spotecznym, srodowiskowym i intelektualnym. Zarzad

Zrownowazony rozwoj

OO
o Potrzeby klientéw
EGR naszym priorytetem
;; Odpowiedzialny pracodawca

Kultura Compliance

SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIALALNOéCI GRUPY
KAPITALOWE] PZU ZA T POLROCZE 2017 ROKU

PZU jest miejscem pracy inspirujgcym ludzi do dawania z siebie tego, co najlepsze,
umozliwiajgc zachowanie rownowagi pomiedzy zyciem zawodowym i prywatnym.

kieruje sie podstawowg zasada, ze wzrost wartosci PZU
powinien by¢ zgodny z interesami otoczenia oraz opierac sie
o0 zrownowazone i odpowiedzialne korzystanie z zasobow.

Swiadomy Partner
w biznesie

Zaangazowanie spoteczne

Oszczednos¢ dla srodowiska

4.2 Glowne cele strategiczne

Kluczowe kierunki strategiczne

W sierpniu 2016 roku Zarzad i Rada Nadzorcza PZU
zatwierdzity zaktualizowang Strategie Grupy PZU na lata 2016-
2020. Zarzad wyznaczyt trzy gtdwne kierunki strategiczne

- rentownos¢, wzrost oraz innowacyjno$¢. Ich realizacja

ma dotyczy¢ zaréwno gtdwnego ubezpieczeniowego filaru
dziatalnosci jak i komplementarnych obszaréw, z wysokim
potencjatem wzrostu tj. zarzadzania aktywami i opieki
zdrowotnej. Jednoczesnie Zarzad zadeklarowat, ze realizacja
przyjetych zatozen powinna zwiekszy¢ atrakcyjnosc¢
inwestycyjng PZU nie tylko dla inwestoréw dywidendowych,
ale takze dla inwestordw szukajgcych spotek wzrostowych,

o wysokim potencjale do generowania zyskow kapitatowych na
wycenie rynkowej akgcji, stad m.in. uwzglednienie w Strategii
Grupy opcji zwigzanej z uczestnictwem w konsolidacji sektora
bankowego.

Rentownos¢

Nadrzednym celem Grupy PZU w obszarze rentownosci jest
utrzymanie ponad przecietnej stopy zwrotu, przypisanej
jednostce dominujacej, na poziomie 18% (ROE). Osiggniecie
tego zostanie zapewnione poprzez realizacje inicjatyw
wzrostowych przedstawionych ponizej.

Strategia Grupy PZU 2020 (rentownos¢ biznesu)

Wzrost

W segmencie ubezpieczeniowym Grupa PZU zamierza
najmocniej rosng¢ w obszarach rynku, w ktdrych udziat PZU byt
ponizej naturalnego poziomu ok. 30%. W komplementarnych
filarach dziatalnosci, objetych Strategig Grupy PZU 2020
(zdrowie, zarzadzanie aktywami), wzrost bedzie realizowany
poprzez rozwdj organiczny i akwizycje, co umozliwi osiggniecie
wyzszej niz Srednia rynkowa dynamiki przychodow i zyskow.

Innowacyjnosc

Bardzo wazng czescig strategii Grupy PZU jest obszar
innowacji, ktory jest ambicjg zaréwno z punktu widzenia
przeksztatcenia PZU w jedna z najbardziej innowacyjnych
grup ubezpieczeniowych w Europie, jak i celem bedacym
akceleratorem w realizacji gtdwnych kierunkdw strategicznych:
wzrostu i rentownosci.

Budowa kultury innowacyjnosci w Grupie PZU bedzie

realizowana w szczegdlnosci poprzez:

o wykorzystanie zbioréw Big Data w procesie kwotowania,
sprzedazy oraz obstugi;

o rozwiniecie elektronicznych kanatéw dystrybucji i obstugi;

o wdrozenie efektywnego transferu know-how oraz rozwigzan
technologicznych wewnatrz Grupy PZU poprzez lokalne
centra innowacyjnosci: LINK4, Alior Bank oraz wybrane
spotki zagraniczne;

ROE (przypisane jednostce

18,0%
......... Strategia 2020
Stan 2015
120%, ...
100%

Nadwyzka stopy rentownosci na
portfelu wiasnym powyzej RFR

2,0 p.p.
Wynik finansowy netto przypisany
Grupie PZU (bankowos¢) -

{ 450,0 :
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dominujacej)

Wskaznik mieszany
., (ub. majatkowe w Polsce)

94,0% | | 92,0% :
i Marza operacyjna

w ub. grupowych i IK
{>20,0%

....... 4 Wynik netto z zarzadzania
aktywami zewnetrznymi (min zi)



Strategia rozwoju

Strategia Grupy PZU 2020 (wielko$¢ biznesu)

{ 35,00
Udziat w rynku
......... Strategia 2020 (ub. majatkowe)
Stan 2015 1200/_‘,’_“-"“""
100% .
’8'0.7;:

Aktywa bankowe (mid zt) .~ -

w " Liczba Klientow ub. na zycie (w min)

f)-\ktywa klientéw zewnetrzych pod

o dostarczenie innowacyjnych rozwigzan w zakresie
zarzadzania ryzykiem w duzych przedsiebiorstwach (PZU
Lab);

o rozwdj kultury innowacyjnosci, ktora bedzie wspierac
generowanie nowych rozwigzan przez pracownikow.

Grupie PZU ufa blisko 16 miliondw klientow. Czerpiemy

z naszego ponad 200-letniego doswiadczenia i zmieniamy sie
po to, aby lepiej odpowiada¢ na ich potrzeby. Towarzyszymy
naszym klientom na catej drodze zycia zapewniajac spokdj

i poczucie bezpieczenstwa, a takze dbajgc o ochrone ich
zdrowia, zycia i mienia oraz pomnazajac gromadzone przez
nich oszczednosci. Chcemy by¢ wszedzie tam, gdzie nasz klient,
aby mdc wyprzedzac jego potrzeby, w sposdb, jakiego od nas
oczekuje.

Wdrozenie w petni cyfrowego modelu operacyjnego umozliwi
nam aktywne ksztattowanie relacji i doSwiadczenia klienta.
Udostepnimy rozwigzania typu self-service w obszarach,

w ktorych oczekuje tego od nas klient. Naszym celem jest
petna cyfryzacja procesdw klienckich i optymalne wykorzystanie
interakcji do dosprzedazy lepiej dopasowanych produktow

i ustug, co umozliwi nam m.in. lepsze pozycjonowanie

w segmencie Klientéw Mtodych oraz Premium.

Kompleksowa i wielokanatowa dystrybucja i obstuga klientow,
w tym rozbudowa narzedzi CRM (zarzadzania relacjami

SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIALALNOéCI GRUPY
KAPITALOWE] PZU ZA T POLROCZE 2017 ROKU
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Zarzadzaniem (mid zt)

z klientem) oraz wykorzystanie dostepnych danych o klientach
pozwoli na lepsze dostosowanie oferty Grupy PZU do ich
potrzeb. Wykorzystanie wydajnych narzedzi analitycznych

i zbioréw Big Data umozliwi zarzadzanie portfelem w oparciu

o realny profil ryzyka danego klienta oraz wykorzystanie
zaawansowanych metod zarzadzania cenami w ubezpieczeniach
majatkowych. Grupa dostrzega tez wysoki potencjat wzrostu
sprzedazy produktow zdrowotnych, emerytalnych oraz
majatkowych.

W dtuzszej perspektywie powyzsze dziatania przetoza sie na
wzrost liczby posiadanych przez klienta produktow.

Grupa PZU bedzie tez aktywnie wspiera¢ budowe ekosystemu
umozliwiajgcego rozwdj polskiej przedsiebiorczosci

i innowacyjnos$ci zapewniajgc m.in.:

e wsparcie polskich przedsiebiorcéw i naukowcdw poprzez
inicjatywy wiasne Grupy PZU lub wspdtprace w ramach
innych inicjatyw wspierajgcych innowacyjno$¢ (np. fundusz
Witelo);

poszukiwanie i wspieranie zewnetrznych inicjatyw

synergicznych lub komplementarnych dla dziatan
prowadzonych przez Grupe PZU;

o wsparcie finansowe dla inicjatyw przedsiebiorcéw na
zasadach komercyjnych, w tym poprzez fundusze Venture
Capital.

Potencjat rozwoju modelu bankowego

Zgodnie z umowg podpisang 30 maja 2015 roku Grupa PZU jest
akcjonariuszem Alior Banku z udziatem na poziomie 31,36% na
koniec pierwszego potrocza 2017 roku. W 2016 roku Alior Bank
stanowit platforme konsolidacyjng przy zakupie wydzielonej
czesci Banku BPH. 27 marca 2017 roku nastgpito potaczenie
operacyjne Alior Banku z przejetg czescig banku BPH.

Y

8 grudnia 2016 roku PZU ogtosit podpisanie umowy

z UniCredit dotyczacej zakupu 20% akcji Pekao (wspdlnie

z Polskim Funduszem Rozwoju PFR — 32,8%). 7 czerwca

2017 roku ta strategiczna transakcja zostata sfinalizowana.

W jej wyniku PZU stat sie najwiekszg grupa oferujaca
kompleksowe ustugi finansowe w Polsce i Europie $Srodkowo-
Wschodniej o tgcznej sumie bilansowej ok. 295 mld zt (aktywa
PZU, Pekao oraz Alior Banku).

{2 | Bank Pekao

Liczba klientow ~16 min

Liczba placowek 414

* facznie z bankiem BPH

Ambicjg Zarzadu PZU jest aby Grupa PZU byta markg

pierwszego wyboru, zardwno w zakresie ubezpieczen majatku

i zycia oraz oszczednosci, ochrony zdrowia czy ustug

bankowych. Grupa PZU bedzie oferowac w Polsce peten

wachlarz ustug:

¢ ubezpieczeniowych w ramach najwiekszego ubezpieczyciela
- Pzy,

e produktdw bankowych w ramach drugiego najwiekszego
banku - Pekao oraz Alior Bank,

e zarzadzania aktywami w ramach najwiekszego podmiotu
w tym sektorze -TFI PZU, TFI Pioneer, PTE PZU i PTE
Pioneer.

~ 5min

918 960

Zarzad deklaruje, ze podjete inicjatywy beda miaty charakter
fundamentalny i dtugofalowy. Wyznacznikiem realizacji tych
ambicji i zarazem wspdlnym mianownikiem wszystkich dziatan
strategicznych bedzie liczba i jakoS¢ interakgcji z klientami.

Zgodnie z zatozeniami strategicznymi, w perspektywie do
2020 roku kontrybucja segmentu bankowego do wyniku
finansowego Grupy PZU miata zwiekszy¢ sie do 450 min zt,

a aktywa bankowe osiggna¢ poziom 140 mid zt. W zwigzku

z zakonczeniem transakcji nabycia 20% akcji Pekao drugi cel
zostat zrealizowany juz w 2017 roku. Spdtka dokona rewizji
zatozen strategicznych dazac do optymalnego wykorzystania
potencjatu poszczegdinych filaréw biznesu. W czwartym
kwartale 2017 roku planowana jest aktualizacja strategii Grupy
PZU do 2020 roku.

Direct / Nowe
technologie

KLIENT

Oddziaty

Agenci /
Brokerzy
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4.3 Realizacja kluczowych projektow oraz inicjatyw w I potowie 2017 roku

W I pdtroczu 2017 Grupa realizowata nastepujace cele w poszczegdlnych Obszarach Biznesowych:

Kluczowe obszary

Podsumowanie dziatan i osiaggnie¢ w I potroczu 2017 roku

Ubezpieczenia

Inwestycje

Umocnienie pozycji lidera na rynku ubezpieczen majatkowych i pozostatych osobowych
przez PZU. Wedtug danych KNF za I kwartat 2017 roku udziat Grupy PZU (PZU, LINK4
oraz TUW PZUW) w rynku (dziatalnos¢ bezposrednia) wynidst 37,1% (wzrost

01,4 p.p. r/r).

Utrzymanie pozycji lidera w ubezpieczeniach na zycie ze sktadkg okresowa. Udziat

w rynku wynidst 45,6% po I kwartale 2017 roku (rok temu 44,8%). W catym rynku
ubezpieczen na zycie udziat PZU Zycie w I kwartale 2017 roku wynidst 34,9% (wzrost
00,4 p.p. r/r).

Ugruntowanie pozycji lidera rynku na Litwie. Udziat spotki litewskiej w rynku ubezpieczen
majatkowych i pozostatych osobowych wynidst na koniec I potrocza 2017 roku 29,4%
(wzrost 0 0,7 p.p. w poréwnaniu do analogicznego okresu poprzedniego roku). Spotka
zyciowa réwniez odnotowata przyrost sktadki przypisanej brutto (wzrost udziatu w rynku
0 0,4 p.p. r/r), uzyskujac 6,0% catego rynku ubezpieczen na zycie na Litwie. Natomiast
po I kwartale 2017 roku udziat w totewskim rynku ubezpieczen majatkowych i pozostatych
osobowych wynidst 26,6% rejestrujac wzrost r/r o 0,7 p.p. Udziat Grupy PZU na
estonskim rynku ubezpieczen majatkowych i pozostatych osobowych wzrdst

w stosunku do I potrocza ubiegtego roku o 0,9 p.p. do poziomu 15,4%. Ukrainska spotka
majatkowa odnotowata po I kwartale 2017 roku spadek udziatu w rynku (2,8%)

0 1,5 p.p. w poréwnaniu do analogicznego okresu ubiegtego roku, natomiast spotka
zyciowa zarejestrowata zwiekszenie wielkosci udziatu (10,0% wzgledem 9,0% r/r).
Zakonczono prace rozwojowe zwigzane z wprowadzeniem nowego systemu polisowego
(projekt Everest), ktdry powinien poprawic elastycznosc i konkurencyjnos¢ PZU.
Kontynuowano prace nad stworzeniem produktu do ciggtej ochrony technologicznej

w potaczeniu z ochrong ubezpieczeniowg od skutkdéw zwigzanych z cyberatakami.

PZU zostat uhonorowany zaszczytnym tytutem Marka Godna Zaufania 2017
przyznawanym przez miesiecznik ,My Company Polska”. Redakcja kolejny juz raz poprosita
przedsiebiorcdw o wskazanie tych produktéw i ustug, do ktérych majg szczegdlne
zaufanie. Niekwestionowanym liderem w branzy ubezpieczeniowej okazat sie PZU.

TFI PZU na trzecim miejscu na rynku pod wzgledem wartosci aktywow netto

w zarzadzaniu. Na koniec I pdtrocza 2017 roku warto$¢ aktywow pod zarzgdzaniem TFI
PZU wyniosta 20,0 mid zt, co stanowito 7,4% aktywdw zgromadzonych przez krajowe TFI.
Wzrost wielkosci aktywdw pod zarzadzaniem klientow zewnetrznych z 7,0 mid zt na
koniec 2016 roku do 7,3 mld zt na koniec I potrocza 2017 roku. Udziat aktywdw klientow
zewnetrznych TFI PZU w aktywach rynku TFI (z wylaczeniem aktywow niepublicznych) na
koniec I pétrocza 2017 roku wynidst 4,6% (4,8% na koniec 2016 roku).

Warto$¢ aktywdw netto Pioneer TFI na poziomie 17,4 mld zt, dajac tym samym 6,4%
udziatu w rynku (udziat faczny TFI PZU oraz Pioneer TFI na poziomi 13,8%).

Wartos¢ aktywdw netto OFE PZU Ztota Jesien na koniec I pdtrocza 2017 roku na poziomie
22,5 mid zh.

Rozpoczeto prace majgce na celu dostosowanie oferty produktéw zwigzanych z reforma
emerytalna.

Realizacja prac zwigzanych z wdrozeniem inicjatyw biznesowych majacych na celu
rozwijanie wspotpracy pomiedzy Alior Bank a PZU.
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Zdrowie

Bankowos¢

Czynniki wspierajace

Przychody PZU Zdrowie na koniec I potrocza 2017 na poziomie 220,2 min zt, co oznacza
wzrost 0 40,5% wzgledem roku poprzedniego.

Wzrost sktadki przypisanej brutto z ubezpieczen zdrowotnych o 30,0% r/r.

Przejecie 2 podmiotdw medycznych: Revimed przez PZU Zdrowie i NZOZ Trzebinia przez
Elvita.

Od poczatku roku 2017 piec placdwek medycznych w Polsce wystepuje pod markg PZU
Zdrowie.

Wdrozono narzedzia do wspodtpracy z placowkami medycznymi.

Kontynuowano prace nad umozliwieniem konsultantom Infolinii Medycznej komunikacji
online w zakresie umawiania $wiadczen medycznych z rozproszong siecig placowek
medycznych.

Rozszerzenie oferty zdrowotnej o produkt Zdrowy Biznes kierowany dla przedsiebiorcow
prowadzacych jedno lub dwuosobowg dziatalnos¢ gospodarczg. Dzieki niemu mogg oni
wraz z matzonkami, partnerami i dzie¢mi korzystac z prywatnej opieki medycznej w catej
Polsce.

7 czerwca 2017 roku PZU i PFR sfinalizowali zakup 32,8% akcji banku Pekao za faczng
kwote 10,6 mld ztotych. Cena nabycia jednej akcji wyniosta 123 ziote. Jest to jedna

z najwiekszych transakcji w sektorze bankowym w Europie w ostatnich latach. Dzieki tej
strategicznej inwestycji, PZU staje sie najwiekszg grupa finansowa w Polsce i Europie
Srodkowo-Wschodniej.

27 marca 2017 roku nastgpito potaczenie operacyjne Alior Banku (spotki zaleznej PZU)
z dziatalnoscig przejetq z Banku BPH.

Kontrybucja segmentu bankowego do wyniku operacyjnego Grupy PZU na poziomie
485 min zt na koniec I pétrocza 2017 roku.

Podsumowanie dziatan i osiggnie¢ w I p6troczu 2017 roku

Sprawna obstuga,
efektywne operacje,
elastyczne IT

Organizacja
odpowiedzialna
spolecznie

=

o

84% klientow Grupy PZU zadowolonych z przebiegu likwidacji szkdd i $wiadczen (badanie
satysfakcji na prébie 8,7 tys. klientdw przeprowadzone w I pétroczu 2017 roku).
Realizowano prace nad wdrozeniem zabezpieczen przed ryzykiem fraudowym.
Wdrozenie aplikacji do samoobstugi szkdd przez klientow.

Rozpoczeto prace majgce na celu wdrozenie w spdtce usprawnien polegajacych na
automatyzacji czesci procesow poprzez wykorzystanie elementdw robotyki.
Kontynuowano prace zwigzane z modernizacjg infrastruktury Hurtowni Danych.
Realizowano prace zwigzane z dostosowaniem PZU do wymogow Rozporzadzenia
0Ogodlnego o Ochronie Danych Osobowych

Zwyciestwo PZU w rankingu realizowanym przez portal MojeBankowanie.pl w kategorii
Najlepsza obstuga w placdwce (ubezpieczenia).

Realizacja prac nad portalem samoobstugowym obejmujacym produkty w ramach catej
Grupy PZU.

Kontynuacja proceséw sprzedazy nieruchomosci zbednych z punktu widzenia dziatalnosci
statutowej PZU i PZU Zycie.

Kontynuacja przyjetych kierunkdw dziatan spotecznych — bezpieczenstwo, zdrowie

i aktywny styl zycia.

PZU wspiera ochotnicze i zawodowe stuzby ratownicze — GOPR, WOPR, PSP, OSP, Policje.
PZU réwniez angazuje sie w promowanie bezpieczenstwa poprzez wsparcie telewizyjnych
programéw i cyklow edukacyjnych m.in. ,,Jestem mama”, ,Sekundy, ktére zmienity zycie”.
Aktywny tryb zycia oraz profilaktyke zdrowotng wsrdd Polakéw

PZU promuje wspierajgc m. in. PZU Maraton Warszawski, PZU Pétmaraton Warszawski
czy PZU Cracovia Potmaraton Krélewski. Wszystkim biegom sponsorowanym przez PZU
towarzyszyta charytatywna akcja ,Podziel sie kilometrem” polegajgca na zachecaniu
Polakéw do pomagania innym poprzez wtasng aktywnosc fizyczna.

PZU mecenasem kultury - dbato$¢ o zachowanie polskiego dziedzictwa kulturowego
poprzez sprawowanie mecenatu m.in. Muzeum tazienki Krélewskie, Muzeum Powstania
Warszawskiego, Muzeum Narodowym w Krakowie, Muzeum Narodowym w Warszawie,
Teatrem Narodowym czy Teatrem Wielkim - Operg Narodowa.
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Kultura efektywnosci
kosztowej

Polityka kapitatowa
i inwestycyjna oraz
zintegrowany system
zarzadzania ryzykiem

Nieznaczny wzrost kosztéw administracyjnych segmentdw dziatalnosci ubezpieczeniowej
w Polsce 0 1 min zt na koniec I pétrocza 2017 roku, tj. 0,2% r/r

Poprawa wskaznika kosztéw administracyjnych segmentow dziatalnosci ubezpieczeniowej
w Polsce 0 1,1 p.p. Na koniec I pdtrocza 2017 roku wskaznik ten wynidst 6,9%

Poprawa wskaznika kosztdw administracyjnych w spdtkach zagranicznych o 1,8 p.p. Na
koniec I potrocza 2017 roku wskaznik ten wynidst 10,4%.

Zarzady PZU i PZU Zycie podjely decyzje o rozpoczeciu procesu restrukturyzacji
zatrudnienia. Dotyczy¢ bedzie on wszystkich obszaréw funkcjonalnych firmy. Proces ma
zakonczyc¢ sie 17 grudnia 2017 roku. Redukcja zatrudnienia moze objgc nie wiecej niz 956
pracownikéw PZU i PZU Zycie.

Walne Zgromadzenie PZU zdecydowato, ze z zysku za 2016 rok na dywidende trafi

1,2 mid z, czyli 1,40 zt na akcje. Dzien dywidendy zostat ustalony na 29 wrzesnia,

a wyptata dywidendy nastgpi 19 pazdziernika 2017 roku.

Podtrzymanie przez S&P ratingu PZU i PZU Zycie na poziomie A-. Jest to ocena o jeden
stopien powyzej ratingu kraju.

Efektywne i adekwatnie dostosowanie systemu zarzadzania ryzykiem i zgodnosci do
zmieniajacej sie struktury organizacyjnej Grupy PZU i otoczenia legislacyjnego.

30 czerwca 2017 roku PZU pozyskat 2,25 mld zt w ramach prywatnej emisji obligacji
podporzadkowanych, denominowanych w polskich ztotych. To najwieksza w historii emisja
obligacji podporzadkowanych w sektorze finansowym w Polsce, bedaca jednoczesnie
pierwszg emisjg w kraju zgoda z wymogami regulacji Solvency II.
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4.4 Wybrane mierniki Strategii Grupy PZU 2020

ROE!
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CELE GRUPOWE

1 ROE przypisane jednostce dominujgcej
2 Dziatalnoé¢ bezposrednia

3pzu facznie z TUW PZUW oraz LINK4
4 Srednia w okresie strategii

5 Srodki wiasne po pomniejszeniu o przewidywane dywidendy i podatki od aktywow

6 Bez kosztéw transakcyjnych, projektowych i umorzenia wartosci firmy

7 Dane w ujeciu rocznym niezaleznie od momentu nabycia; przychody oddziatéw prezentowane

8 Srednia z okresu: III kw 2016 roku do II kw 2017 roku
9 Badanie roczne
10 pane po pierwszym kwartale 2017 roku, nieaudytowane

1 Dane zgodne z SF Pekao oraz Alior Bank kroczaco 12 miesiecy z wyt. zdarzen

12 7 uwzglednieniem FX od emisji

zarzadczo analogicznie jak pozostatych placdwek, tj. z uwzgl. przychodéw od PZU Zdrowie
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Skonsolidowane wyniki finansowe

Zysk netto przypadajacy na akcjonariuszy jednostki dominujgcej ponad dwukrotnie
wyzszy od wartosci uzyskanej w I potroczu 2016 roku. Wzrost sktadki przypisanej
brutto o 17,7% rok do roku i umocnienie pozycji lidera polskich ubezpieczen.
Zwiekszenie zaangazowania w sektor bankowy - rozpoczecie konsolidacji Pekao.

W rozdziale:

1. Gtéwne czynniki majgce wptyw na osiggniety wynik finansowy
. Dochody

. Odszkodowania i rezerwy techniczno-ubezpieczeniowe

. Koszty administracyjne i akwizycji

. Struktura aktywdw i pasywow

. Udziat segmentdw operacyjnych w tworzeniu wyniku

N o o1 AW N

. Wskazniki rentownosci oraz sprawnosci dziatania
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Skonsolidowane wyniki finansowe

5.1 Gtéwne czynniki majace wptyw na
osiggniety wynik finansowy

W I p6troczu 2017 roku Grupa PZU uzyskata wynik brutto na
poziomie 2 198 min zt wobec 1 049 miIn zt w poprzednim roku
(wzrost 0 109,5%). Zysk netto osiggnat poziom 1 733 min zt

i byt wyzszy 0 943 min zt od wyniku z I pétrocza 2016 roku.
Zysk netto przypadajacy na akcjonariuszy jednostki
dominujgcej wynidst 1 446 min zt wobec 660 min zt

w 2016 roku (wzrost 0 119,1%).

Z wytaczeniem zdarzen jednorazowych! wynik netto wzrdst
0 77,5% wzgledem ubiegtego roku.

Zysk z dziatalnosci operacyjnej w I pétroczu 2017 roku wynidst
2 199 min zt i byt wyzszy 0 1 149 min zt w stosunku do
wyniku za analogiczny okres ubiegtego roku. Zmiana ta byta
spowodowana w szczegdlnosci przez:

o wzrost skfadki przypisanej brutto w grupie ubezpieczen
komunikacyjnych w segmencie klienta masowego
i korporacyjnego w efekcie wzrostu $redniej sktadki oraz
w ubezpieczeniach indywidulanych, w szczegolnosci
produktéw unit-linked w kanale bankowym;

e wzrost rentownosci w segmencie ubezpieczerh masowych
zwigzany gtéwnie z nizszg szkodowoscig w ubezpieczeniach
rolnych — w analogicznym okresie ubiegtego roku
wystapienie licznych szkdd powodowanych sitami natury
(negatywne skutki przezimowan) oraz w mnigjszym
stopniu poprawa rentownosci w ubezpieczeniach OC
komunikacyjnych;

e nizsza rentowno$¢ w segmencie ubezpieczen
korporacyjnych, gtéwnie w grupie ubezpieczen
pozakomunikacyjnych ze wzgledu na zgtoszenie kilku szkdd
0 wysokiej wartosci jednostkowej;

o spadek rentownosci w ubezpieczeniach grupowych
i indywidualnie kontynuowanych, jako efekt wyzszej
szkodowosci produktdéw ochronnych zwigzanej ze wzrostem
czestosci zdarzen zwigzanych ze zgonami w I kwartale
biezacego roku, potwierdzony danymi GUS o $miertelnosci
na catej populacji. W II kwartale zanotowano powrét do
poziomdéw szkodowosci obserwowanych w analogicznym
okresie ubiegtego roku;

o lepsze wyniki w segmencie dziatalnosci bankowej dla
Alior Banku w zwigzku z wysokim poziomem sprzedazy
produktdw kredytowych wspartym korzystng koniunkturg
gospodarczg oraz srodowiskiem niskich stop procentowych;

! Zdarzenia jednorazowe obejmuja efekt konwersji polis uméw wieloletnich na
umowy roczne odnawialne w ubezpieczeniach grupowych typ P oraz wyzsze niz
$rednia z ostatnich 3 lat odszkodowania w ubezpieczeniach rolnych w 2016 roku.
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o wyzsze dochody z dziatalnosci lokacyjnej, w szczegdlnosci
na skutek lepszej koniunktury na GPW.

Do najbardziej istotnych wydarzen, jakie miaty miejsce

w I pdtroczu 2017 roku nalezy zaliczyé wiaczenie

do struktury Grupy PZU banku Pekao. Za sprawg tej
transakcji doszto do przeksztatcenia Grupy PZU z grupy
ubezpieczeniowej w finansowg. Rozpoczecie konsolidadji
Pekao w czerwcu 2017 roku w sposob istotny wptyneto

na poréwnywalnos$¢ wynikéw oraz sumy bilansowej. Suma
bilansowa wzrosta gtéwnie z tego tytutu o ponad 182 mid z
wzgledem analogicznego okresu ubiegtego roku, a udziaty
niekontrolujgce osiggnety wartos¢ 21,5 mid zt (stan na

30 czerwca 2017 roku). Pekao kontrybuowat do wyniku
operacyjnego Grupy PZU oraz wyniku segmentu dziatalnosci
bankowej kwotg 227 min zt w I pétroczu 2017 roku.

W ramach poszczegdlnych pozycji wyniku operacyjnego Grupa

PZU odnotowata:

e wzrost skfadki przypisanej brutto do poziomu 11 606 min zt.
W poréwnaniu z poprzednim rokiem sktadka byta wyzsza
0 17,7% gtdéwnie w grupie ubezpieczen komunikacyjnych
w segmencie klienta masowego i korporacyjnego w zwigzku
ze wzrostem S$redniej sktadki oraz w ubezpieczeniach
indywidulanych, w szczegdlnosci produktéw unit-linked
w kanale bankowym. Po uwzglednieniu udziatu
reasekuratoréw i zmiany stanu rezerw sktadki, sktadka
zarobiona netto wyniosta 10 347 min zt i byta 0 15,1%
wyzsza niz w I pétroczu 2016 roku;

o wyzszy wynik netto z dziatalnosci inwestycyjnej w tym
wzrost dochodéw z lokat wygenerowanych na dziatalnosci
bankowej w zwigzku z rozpoczeciem konsolidacji Pekao,
oraz wyzszy wynik z dziatalnosci inwestycyjnej
z wylgczeniem dziatalnosci bankowej. Wynik netto
z dziatalnosci inwestycyjnej wynidst 3 032 min zt i byt
0 115,8% wyzszy niz w analogicznym okresie 2016 roku.
Dochody z dziatalnosci inwestycyjnej, z wytgczeniem
dziatalnosci bankowej, wzrosty gtéwnie dzieki lepszemu
wynikowi na notowanych instrumentach kapitatowych
w szczegolnosci ze wzgledu na poprawe koniunktury na
GPW. Odnotowano réwniez pozytywny efekt wzgledem
analogicznego okresu poprzedniego roku na skutek wyzszej
wyceny pakietu akcji Grupy Azoty z portfela aktywow
dtugoterminowych;

o wzrost kosztow odsetkowych do poziomu 426 min zt
wzgledem 346 min zt w analogicznym okresie ubiegtego
roku zwigzany w szczegdlnosci z rozpoczeciem konsolidacji
Pekao;

e wyzszy poziom odszkodowan i wyptaconych $wiadczen.
Uksztaltowaty sie one na poziomie 7 214 min zt, co oznacza
ze wzrosty 0 17,0% w poréwnaniu z 2016 rokiem. Wzrost
dotyczyt w szczegdlnosci indywidualnych produktdw
unit-linked w kanale bancassurance oraz ubezpieczen
komunikacyjnych — efekt rosngcego portfela ubezpieczen;

o wyzsze koszty akwizycji (wzrost o 160 min zt) zaréwno
w segmencie klienta masowego jak i korporacyjnego,
zwigzane w szczegdlnosci z wyzszg sprzedaza;

o wzrost kosztdw administracyjnych do poziomu 2 025 min zt
wzgledem 1 278 min zt w I pétroczu 2016 roku wynikat z
rozpoczecia konsolidacji Pekao oraz potaczenia Alior Bank
z wydzielong czescig BPH 4 listopada 2016 roku. Koszty
administracyjne segmentu dziatalnosci bankowej wzrosty
0 700 min zt. Jednoczesnie koszty administracyjne
w segmentach dziatalnosci ubezpieczeniowej w Polsce
uksztattowaly sie na zblizonym poziomie do analogicznego
okresu roku ubiegtego. Ich zmiana wynikata z wyzszych

kosztéw w ubezpieczeniach bankowych bedgcymi efektem
zmiany zasad rozliczen z bankami w ramach uméw
bancassurance, kompensowanymi nizszymi kosztami
dziatalnosci projektowej.

e wyzsze ujemne saldo pozostatych przychodéw i kosztéw
operacyjnych w wysokosci 601 min zt. Zmiana wynikata
gtéwnie z wyzszego poziomu podatku od instytucji
finansowych. Obcigzenie Grupy PZU (facznie na dziatalnosci
ubezpieczeniowej oraz bankowej) tym podatkiem
w I potroczu 2017 roku wyniosto 293 min zt wzgledem
170 min zt w analogicznym okresie 2016 roku (efekt
wprowadzenia podatku od lutego 2016 roku oraz
rozpoczecia konsolidacji Pekao). Efekt ten zostat czeSciowo
skompensowany wyzszymi przychodami ze spisania
zobowigzan z tytutu zwrotdw i nadptat sktadek.

1 stycznia - 1 stycznia - 1 stycznia -

Podstawowe wielkoséci ze 30 czerwca 2017 30 czerwca 2016 30 czerwca 2015
skonsolidowanego rachunku zyskow
i strat w min zt w min zt w min zt
Sktadki ubezpieczeniowe przypisane brutto 11 606 9 862 9126
Sktadki zarobione netto 10 347 8 986 8 744
Przychody netto z tytutu prowizji i optat 498 268 103
Wynik netto na dziatalno$ci inwestycyjnej 3032 1 405 1 086
Odszkodowania i swiadczenia ubezpieczeniowe (7 214) (6 165) (6 006)
netto
Koszty akwizycji (1412) (1 252) (1131)
Koszty administracyjne (2 025) (1278) (822)
Koszty odsetkowe (426) (346) (62)
Pozostate przychody i koszty operacyjne (601) (568) (293)
Zysk (strata) z dziatalno$ci operacyjnej 2199 1 050 1619
Udziat w zyskach (stratach) netto jednostek

; - 1) (1) (0)
wycenianych metodg praw wiasnosci
Zysk (strata) brutto 2 198 1049 1619
Podatek dochodowy (465) (259) (297)
Zysk (strata) netto 1733 790 1322
Zysl_<i (straty) r_1etto przy_/pis_ana wiascicielom 1 446 660 1322
kapitatu podmiotu dominujacego
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Wynik operacyjny Grupy PZU w I p6troczu 2017 roku (w min zt)
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5.2 Dochody

Skladki

W I pétroczu 2017 roku Grupa PZU zebrata sktadki brutto

o wartosci 11 606 min zt, czyli 0 17,7% wyzsze niz

w analogicznym okresie 2016 roku. W ramach poszczegdinych

segmentéw zanotowano:

e wyzszg 0 940 min zt sprzedaz w segmencie klienta
masowego (z wytgczeniem sktadki miedzy segmentami)

w poréwnaniu do 2016 roku, w tym gtéwnie w obrebie
ubezpieczen komunikacyjnych w konsekwencji wzrostu
$redniej sktadki;

e wzrost sktadki w segmencie klienta korporacyjnego
wzgledem 2016 roku o 413 min zt (z wylaczeniem
sktadki miedzy segmentami), w tym gtéwnie w obrebie
ubezpieczen komunikacyjnych na skutek wyzszej liczby
ubezpieczen oraz Sredniej sktadki i ubezpieczen od ognia
i innych szkod majatkowych w wyniku zawarcia kilku umoéw
0 wysokiej wartosci jednostkowej;

o wzrost sprzedazy w segmencie ubezpieczen grupowych
i indywidualnie kontynuowanych - wyzsza sktadka
0 39 min zt w wyniku pozyskania kolejnych sktadek
w ubezpieczeniach zdrowotnych zawieranych w formie
grupowej;

e w segmencie ubezpieczen indywidualnych wzrost sktadki
0 254 min zt w poréwnaniu do poprzedniego roku, gtéwnie
w wyniku wyzszej sprzedazy produktéw unit-linked
w kanale bankowym;

o wzrost przypisu sktadki zebranej przez spétki zagraniczne
wzgledem 2016 roku 0 97 min z, w tym gtdwnie rozwdj
sprzedazy ubezpieczen majgtkowych i osobowych
w segmencie krajoéw battyckich.

SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIALALNOéCI GRUPY
KAPITALOWE] PZU ZA T POLROCZE 2017 ROKU
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Przychody netto z tytutu prowizji i optat

Przychody netto z tytutu prowizji i optat w I potroczu

2017 roku wniosty 498 min zt do wyniku Grupy PZU, czyli byty
0 230 min zt wyzsze niz w poprzednim roku gtdwnie w wyniku
rozpoczecia konsolidacji Pekao.

Obejmowaty one przede wszystkim:

¢ przychody netto z tytutu prowizji i optat dla segmentu
dziatalnosci bankowej w wysoko$ci 403 min zt (w tym
gtéwnie: prowizje maklerskie, przychody i koszty zwigzane
z obstugg rachunkéw bankowych, kart ptatniczych
i kredytowych, wynagrodzenie z tytutu posrednictwa
sprzedazy ubezpieczen);

e przychody z tytutu zarzadzania aktywami OFE Ztota Jesien.
Wyniosty one 56 min zt (wzrost 0 21,7% w poréwnaniu
z I pbtroczem poprzedniego roku w wyniku wyzszych
$rednich aktywow netto OFE PZU);

e przychody i optaty od funduszy oraz towarzystw funduszy
inwestycyjnych w wysokosci 76 min zt, czyli o 16 min zt
wyzsze niz w poprzednim roku gtéwnie w zwigzku ze
zmiang zakresu funduszy objetych konsolidacjg wzgledem
poréwnywalnego okresu.

Wynik netto na dzialalnosci inwestycyjnej i koszty
odsetkowe

W I pdtroczu 2017 roku wynik netto na dziatalnosci
inwestycyjnej? Grupy PZU wynidst 3 032 min zt wobec

1 405 min zt w analogicznym okresie 2016 roku (wzrost
0 115,8%). Wyzszy wynik I pétrocza to przede wszystkim

2 Wynik netto na dziatalnosci inwestycyjnej obejmuje przychody netto

z inwestycji, wynik netto z realizacji i odpisy z tytutu utraty wartosci inwestycji
oraz zmiane netto wartosci godziwej aktywdw i zobowigzan wycenianych

w wartosci godziwej.

Segmenty ubezpieczen (min zt),
lokalne standardy rachunkowosci

Przypis sktadki brutto (na zewnatrz)

1 stycznia -
30 czerwca 2017

1 stycznia -
30 czerwca 2016

1 stycznia -
30 czerwca 2015

RAZEM

Razem ub. Majatkowe i osobowe - Polska
(skladka przypisana na zewnatrz)

Ubezpieczenia masowe Polska

OC komunikacyjne

AC komunikacyjne

Inne produkty

Ubezpieczenia korporacyjne Polska

OC komunikacyjne

AC komunikacyjne

Inne produkty

Razem ubezpieczenia na zycie - Polska

Ubezpieczenia grupowe i indywidualnie kontynuowane
- Polska

Ubezpieczenia indywidualne - Polska

Razem ub. Majatkowe i osobowe - Ukraina
i Kraje battyckie

Ukraina ub. majatkowe i osobowe

Kraje battyckie ub. majatkowe i osobowe

Razem ub. na zycie - Ukraina i Kraje battyckie

Ukraina ub. na zycie

Kraje battyckie ub. na zycie

11 606

6 596

5217

2 350

1240

1627

1379

342

419

618

4221

3429

792

742

96

646

47

19

28

61

9 862

5243

4277

1691

1043

1543

966

222

334

410

3928

3390

538

650

89

561

41

17

24

9126

4426

3624

1288

868

1468

802

164

240

399

4018

3338

680

648

60

588

35

15

20
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Y

efekt wzrostu wyniku z dziatalno$ci prowadzonej przez sektor
bankowy (m.in. przychodéw odsetkowych, w tym od kredytow
oraz wyniku handlowego) na skutek rozpoczecia konsolidacji
banku Pekao oraz potaczenia Alior Banku z wydzielong
dziatalnoscig BPH w dniu 4 listopada 2016 roku.

Po uwzglednieniu kosztdw odsetkowych oraz wytgczajac
wpltyw dziatalnosci bankowej wynik osiggniety w I pétroczu
2017 byt wyzszy 0 742 min zt niz w poréwnywalnym okresie
2016 roku gtéwnie na skutek:

e wyzszego wyniku na notowanych instrumentach
kapitatowych w szczegdlnosci ze wzgledu na poprawe
koniunktury na GPW — wzrost indeksu WIG 0 17,9%

w poréwnaniu do konca 2016 roku wobec spadku o 3,7%
w analogicznym okresie roku ubiegtego;

o lepszych wynikéw portfela aktywéw na pokrycie produktow
inwestycyjnych o 294 min zt r/r, w tym w szczegdlnosci
funduszy w ramach portfela unit-linked, (ktére pozostaja
bez wptywu na wynik Grupy PZU) gtdwnie w efekcie lepszej
sytuacji na rynku kapitatowym jak i wiekszej dynamiki
spadkéw rentownosci polskich obligacji skarbowych;

e nizszego wyniku na odsetkowych instrumentach
finansowych przede wszystkim na skutek gorszego
wyniku z tytutu réznic kursowych od obligacji walutowych
utrzymywanych gtéwnie na potrzeby zabezpieczenia
zobowigzan finansowych z tytutu emisji wkasnych dtuznych
papierow wartosciowych; efekt ten zostat zbilansowany
poprzez:

° dodatni wptyw réznic kursowych od wtasnych dtuznych
papierow wartosciowych w zwigzku z umocnieniem
kursu PLN wzgledem EUR wobec ostabienia
w poréwnywalnym okresie;

° wyzszy wynik portfela obligacji wycenianych rynkowo ze
wzgledu na lepszg sytuacje na rynku dtugu;

° lepsze wyniki na nieskarbowych instrumentach rynku
dtuznego ze wzgledu na pozyskanie wysokomarzowych
ekspozycji do portfela;

° zakup 2 mld zt obligacji 30-letnich o wysokiej
rentownosci na rynku pierwotnym do portfela obligacji
utrzymywanych do terminu wymagalnosci.

Na koniec czerwca 2017 roku wartos¢ portfela lokat® Grupy
PZU wynosita 45 533 min zt wobec 50 488 min zt na koniec
2016 roku. Grupa prowadzi dziatalnos¢ inwestycyjng zgodnie
z wymogami ustawowymi przy zachowaniu odpowiedniego
poziomu bezpieczenstwa, ptynnosci i rentownosci, dlatego tez
dtuzne skarbowe papiery wartosciowe stanowity ponad 60%
portfela lokat zaréwno na dzien 30 czerwca 2017 roku jak

i 31 grudnia 2016 roku.

Nizszy poziomu skarbowych instrumentéw rynku dtuznego
zwigzany jest z finansowaniem zakupu akcji Pekao.

Wzrost stanu nieskarbowych instrumentéw rynku dtuznego
wynikat z konsekwentnie wdrazanej polityki lokacyjnej majacej
na celu zapewnienie wiekszej dywersyfikacji portfela lokat.

Istotny udziat instrumentow rynku pienieznego
spowodowany byt m.in. przez zawieranie transakgji na
rynku miedzybankowym w celu zwiekszenia efektywnosci
prowadzonej dziatalnosci lokacyjnej i dostosowania portfeli
lokat do ich benchmarkéw.

3 Portfel lokat obejmuje aktywa finansowe (facznie z produktami inwestycyjnymi,
z wytgczeniem naleznosci od klientdw z tytutu kredytdw), nieruchomosci
inwestycyjne, ujemng wycene instrumentéw pochodnych oraz zobowigzania

z tytutu transakcji z przyrzeczeniem odkupu.

Zmiana wyniku netto na dziatalnosci inwestycyjnej po uwzglednieniu kosztéw odsetkowych (w min zt)
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Struktura portfela lokat z wylaczeniem wptywu
dziatalnosci bankowej* (w %)

5,0% 5,6% 5,8%

13,0%

10,7%

61,0% 63,8% 60,7%

2015.12
52,3 mid zt

2016.12
50,5 mid zt

2017.06
45,5 mid z+

Nieruchomosci inwestycyjne
= Instrumenty kapitatowe - nienotowane
= Instrumenty kapitatowe - notowane
= Instrumenty rynku pienigznego
m Instrumenty rynku dtuznego - nieskarbowe
m Instrumenty rynku dtuznego - skarbowe

* Instrumenty pochodne zwigzane ze stopg procentowa, kursami walut oraz
cenami papieréw wartosciowych prezentowane odpowiednio w kategoriach
Instrumenty rynku dtuznego — skarbowe, Instrumenty rynku pienieznego oraz
Instrumenty kapitatowe notowane oraz nienotowane; bony pieniezne NBP nabyte
przez Alior Bank w kategorii Instrumenty rynku dtuznego — nieskarobwe.

Wynik na pozostatych przychodach i kosztach

operacyjnych

W I pétroczu 2017 roku saldo pozostatych przychodéw

i kosztéw operacyjnych byto ujemne i wynosito 601 min zt

wobec takze ujemnego w 2016 roku na poziomie 568 min zi.

Wptyw na poziom tego wyniku miaty nastepujgce czynniki:

e podatek od instytucji finansowych — obcigzenie Grupy PZU
(faczenie na dziatalnosci ubezpieczeniowej oraz bankowej)
tym podatkiem w I pétroczu 2017 roku wyniosto 293 min zt
wobec 170 min zt w analogicznym okresie ubiegtego roku.
Wyzsze obcigzenie to efekt wprowadzenia podatku od
lutego w roku ubiegtym oraz rozpoczecia konsolidacji
Pekao w czerwcu 2017 roku;

o wyzsze przychody ze spisania zobowigzan z tytutu zwrotéw
i nadpfat skiadek.

e nizsze o 14 min zt koszty amortyzacji wartosci
niematerialnych i prawnych zidentyfikowanych w wyniku
transakgcji zakupu przez PZU udziatéw w Alior Bank,
spotkach ubezpieczeniowych oraz medycznych.
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5.3 Odszkodowania i rezerwy techniczno-
ubezpieczeniowe

Odszkodowania i $wiadczenia netto (z uwzglednieniem zmiany
stanu rezerw techniczno-ubezpieczeniowych) osiggnety
warto$¢ 7 214 min zt i uksztattowaty sie na poziomie

0 17,0% wyzszym w stosunku do analogicznego okresu roku

poprzedniego. Na wzrost kategorii odszkodowan i $wiadczen

netto wptynety:

o wzrost wartosci odszkodowan i $wiadczen w grupie
ubezpieczen komunikacyjnych w segmencie klienta
korporacyjnego oraz masowego w konsekwencji rozwoju
portfela ubezpieczen;

e wyzszy poziom odszkodowan i $wiadczen
w ubezpieczeniach szkdd powodowanych zywiotami oraz
odpowiedzialnosci cywilnej ogoélnej w segmencie klienta
korporacyjnego w wyniku zgtoszenia kilku roszczen
o0 wysokiej wartosci jednostkowej;

e w ubezpieczeniach na zycie — zdecydowanie wyzsze
zwiekszenia rezerw, przede wszystkim dla indywidualnych
produktdw unit-linked w kanale bancassurance oraz
w mniejszym stopniu tego samego rodzaju produktéw
grupowych i indywidualnych oferowanych w sieci wtasnej
(gtéwnie PPE oraz IKE). W obu przypadkach byto to
efektem zaréwno zwiekszenia przez klientéw wptat na
rachunki, jak i istotnie lepszych wynikéw z dziatalnosci
lokacyjnej w analizowanym okresie;

e w ubezpieczeniach ochronnych wzrost w stosunku do
ubiegtego roku czestosci zgondw, szczegodlnie na poczatku
roku, potwierdzony przez statystyki GUS dla catej populacji.

Z kolei, na obnizenie powyzszej kategorii odszkodowan

i Swiadczen netto wptyw miat nizszy poziom szkdd w grupie
ubezpieczen pozostatych szkdd rzeczowych w segmencie
klienta masowego, w tym gtdwnie ubezpieczen dotowanych
upraw rolnych — w analogicznym okresie 2016 roku
wystgpienie licznych szkdd powodowanych sitami natury.

5.4 Koszty administracyjne i akwizycji

Koszty administracyjne Grupy w I pétroczu 2017 roku
uksztattowaly sie na poziomie 2 025 min zt wzgledem

1 278 min zt w I pdtroczu 2016 roku czyli byty o 58,5% wyzsze
w relacji do poprzedniego roku. Wzrost wynikat w gtéwnej
mierze z rozpoczecia konsolidacji Pekao oraz potaczenia Alior
Bank z wydzielong dziatalnoscig BPH 4 listopada 2016 roku.
Koszty administracyjne segmentu dziatalnosci bankowej
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wzrosty o 700 min zt. Jednoczesnie koszty administracyjne
w segmentach dziatalnosci ubezpieczeniowej w Polsce
uksztattowaly sie na zblizonym poziomie do analogicznego
okresu roku ubiegtego. Ich zmiana wynikata z wyzszych
kosztéw w ubezpieczeniach bankowych bedgcymi efektem
zmiany zasad rozliczen z bankami w ramach uméw
bancassurance, kompensowanymi nizszymi kosztami
dziatalnosci projektowej.

Koszty akwizycji w I pétroczu 2017 roku wzrosty o 160 min zt
w stosunku do analogicznego okresu roku poprzedniego.
Wzrost ten byt w szczegdlnosci rezultatem wyzszej sprzedazy
w segmencie klienta masowego i korporacyjnego.

5.5 Struktura aktywow i pasywow

30 czerwca 2017 roku suma aktywow Grupy PZU wynosita
295 262 min zt i byta 0 169 917 min zt wyzsza w poréwnaniu
ze stanem na koniec 2016 roku.

Aktywa

Gtownym elementem aktywow Grupy byty lokaty (aktywa
finansowe oraz nieruchomosci komercyjne). Wynosity one
facznie 258 828 min zt i byty wyzsze o 151 790 w poréwnaniu
do stanu na koniec poprzedniego roku. Przedstawiaty 87,7%
sumy aktywdw Grupy, wobec 85,4% na koniec 2016 roku.
Wzrost wartosci lokat dotyczyt dziatalnosci bankowej

i zwigzany byt z rozpoczeciem konsolidacji Pekao. Saldo
naleznosci od klientéw z tytutu kredytdw wyniosto

162 062 min zt i zwiekszyto sie w poréwnaniu do konca
2016 roku 0 117 033 min zt (udziat w sumie aktywow wzrdst
z 35,9% na koniec 2016 roku do 54,9% na koniec I potrocza
2017 roku).

Naleznosci Grupy PZU, w tym naleznosci z tytutu kontraktow
ubezpieczeniowych oraz biezacego podatku dochodowego,
uksztattowaty sie na poziomie 10 222 min zt i stanowity 3,5%
aktywow. Dla poréwnania, na koniec 2016 roku wynosity
5703 min zt (4,5% aktywow Grupy), a wzrost ich wartosci
wynikat w gldwnej mierze z nierozliczonych transakcji
dotyczacych instrumentéw finansowych.
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Struktura aktywoéw Grupy PZU (w %)

2015 2016 06.2017

Pozostate aktywa
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty
= Naleznosci
m Naleznosci od klientdw z tytutu kredytow
m | okaty z wytaczeniem nalezno$ci od klientéw z tytutu kredytow

m Aktywa trwate (wart. niematerialne i prawne, wart. firmy, rzeczowe aktywa trwate)

Aktywa trwate w postaci wartosci niematerialnych i prawnych,
wartosci firmy oraz rzeczowych aktywow trwatych zostaty
wykazane w sprawozdaniu z sytuacji finansowej w wysokosci
8 060 min zt. Stanowity one 2,7% aktywdw. Wzrost salda

w I potroczu 2017 roku o 3 547 w poréwnaniu do 2016 roku
wynikat gtéwnie z rozpoczecia konsolidacji Pekao w tym
rozpoznania wartosci firmy zwigzanej z zakupem banku

w wysokosci 1 711 min zt.

Na 30 czerwca 2017 roku Grupa PZU posiadata

11 646 min zt srodkdw pienieznych i ich ekwiwalentow (3,9%
aktywow). Na koniec 2016 roku wartos¢ ich uksztattowata sie
na poziomie 2 973 min zt a zmiana salda dotyczyta w gtéwnej
mierze $rodkow pienieznych zgromadzonych przez Pekao.

Saldo kategorii aktywa przeznaczone do sprzedazy
w wysokosci 1 239 min zt dotyczyta czesci portfela
nieruchomosci inwestycyjnych przeznaczonych do sprzedazy.

Pasywa

Na koniec I pdtrocza 2017 roku skonsolidowane kapitaty
wiasne osiggnety warto$¢ 34 628 min zt i uksztattowaty sie na
poziomie wyzszym w poréwnaniu do konca 2016 roku (wzrost
0 102,2%). Wzrost skonsolidowanych kapitatéw wtasnych
dotyczyt gtdwnie udziatow niekontrolujgcych, ktére m.in.

w zwigzku z rozpoczeciem konsolidacji Pekao w czerwcu

2017 roku osiaggnety wartos¢ 21 474 min zt i wzrosty

ponad pieciokrotnie wzgledem konca 2016 roku. Kapitaty
przypadajace udziatowcom jednostki dominujgcej wzrosty
nieznacznie wzgledem poprzedniego roku — efekt podziatu
zysku za 2016 rok w tym przeznaczenia na wyptate dywidendy
1 209 min zt skompensowany wynikiem netto przypisanym
jednostce dominujgcej wypracowanym w I pdtroczu

2017 roku.

Najwiekszym sktadnikiem pasywdéw na koniec I pétrocza
2017 roku byty zobowigzania finansowe, ktorych udziat wzrdst
znaczaco w poréwnaniu z koncem 2016 roku z 47,9% do
69,2% gtéwnie w zwigzku z rozpoczeciem konsolidacji

Pekao. Ich saldo osiggneto warto$¢ 204 291 min zt

i obejmowato w szczegdlnosci:

e zobowigzania wobec klientéw 185 376 min zt (gtéwnie
z tytutu depozytdéw wchodzacych w sktad Grupy PZU
Pekao i Alior Bank, wzrost depozytéw biezacych
i terminowych 0 133 941 min zt w poréwnaniu do grudnia
2016 roku);

e zobowigzania z tytutu transakcji z przyrzeczeniem odkupu
w wysokosci 752 min zt w I pdtroczu 2017 roku wzgledem
178 min zt w 2016 roku;

o zobowigzania z tytutu emisji wkasnych dtuznych papieréw
wartosciowych w wysokosci 4 859 min z+ (w tym
euroobligacje wyemitowane za posrednictwem w 100%
zaleznej spotki PZU Finance AB o tgcznej wartosci
850 min euro oraz certyfikaty depozytowe i listy zastawne
konsolidowanego Pekao);

e zobowigzania podporzadkowane w wysokosci 3 267 min zt.
Wzrost salda wzgledem konica 2016 roku zwigzany z emisjg
obligacji podporzadkowanych przez PZU 30 czerwca 2017
na tgczng kwote 2 250 min zt.

Na koniec I potrocza 2017 roku wartos¢ rezerw techniczno-

ubezpieczeniowych wyniosta 43 785 min z, co

stanowito 14,8% pasywow (+1 591 min zt wzgledem konca

2016 roku). Zmiana wynikata w szczegdlnosci z:

e podwyzszenia rezerwy sktadki w ubezpieczeniach
majatkowych i pozostatych osobowych wynikajgcego
gtéwnie z rozwoju sprzedazy ubezpieczen komunikacyjnych
w Polsce;

e wzrostu rezerw w ubezpieczeniach na zycie w produktach
unit-linked jezeli ryzyko lokaty ponosi ubezpieczajacy, na
skutek sprzedazy przekraczajgcej warto$¢ wykupdw oraz
wysokiego dodatniego wyniku z dziatalnosci inwestycyjnej;
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e wzrostu rezerw matematycznych w ubezpieczeniach
kontynuowanych zwigzanego z indeksacjg sum
ubezpieczenia oraz wzrostem $redniego wieku
ubezpieczonych.

Struktura pasywow Grupy PZU (w %)

14,3 13,7 11,7

2015 2016 06.2017
Kapitaty wiasne
= Pozostate zobowigzania
m Zobowigzania wobec klientéw - depozyty biezace i terminowe
m Zobowigzania finansowe z wytaczeniem zobowigzan wobec klientéw - depozytdw
m Pozostate rezerwy

m Rezerwy techniczno-ubezpieczeniowe

Saldo pozostatych zobowigzan i rezerw na koniec I potrocza
2017 roku wyniosto 12 558 min zt wzgledem 5 994 min zt
na koniec 2016 roku. Wzrost dotyczyt w szczegdlnosci
zobowigzan wobec akcjonariuszy PZU z tytutu dywidendy

z zysku 2016 roku w wysokosci 1 209 min zt, zobowigzan
wobec akcjonariuszy mnigjszosciowych Pekao z tytutu
dywidendy z zysku 2016 roku w wysokosci 1 822 min zt
oraz zobowigzan z tytutu nierozliczonych transakgji na
instrumentach finansowych w wysokosci 1 926 min zt.

Rachunek przeptywow pienieznych

Przeptywy pieniezne netto na koniec I pdtrocza 2017 roku
osiggnety warto$¢ 8 757 min zt i wzrosty 0 9 501 min zt
w poréwnaniu do I pétrocza 2016 roku.
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5.6 Udziat segmentow operacyjnych
w tworzeniu wyniku

Definicja segmentow operacyjnych

Na potrzeby zarzadzania Grupg PZU, zostaly wyodrebnione

nastepujace segmenty branzowe:

e ubezpieczenia korporacyjne (osobowe i pozostate
majatkowe). Segment ten obejmuje szeroki zakres
produktéw ubezpieczen majgtkowych, odpowiedzialnosci
cywilnej i komunikacyjnych, dostosowanych do potrzeb
klienta i z indywidualng wyceng ryzyka oferowanych
przez PZU, LINK4 oraz TUW PZUW duzym podmiotom
gospodarczym;

¢ ubezpieczenia masowe (osobowe i pozostate majatkowe).
Sktadaja sie na niego produkty ubezpieczen majatkowych,
wypadkowych, odpowiedzialnosci cywilnej
i komunikacyjnych. PZU, LINK4 oraz TUW PZUW $wiadczy
je klientom indywidualnym oraz podmiotom z sektora
matych i srednich firm;

¢ ubezpieczenia na zycie - grupowe i indywidualnie
kontynuowane. PZU Zycie oferuje je grupom pracownikdw
i innym grupom formalnym (np. zwigzkom zawodowym).
Do umowy ubezpieczenia przystepujg osoby pozostajgce
w stosunku prawnym z ubezpieczajgcym (np. pracodawca,
zwigzkiem zawodowym) oraz ubezpieczenia indywidualnie
kontynuowane, w ktérych ubezpieczajgcy nabyt prawo
do indywidualnej kontynuacji ubezpieczenia w fazie
grupowej. Obejmuje on nastepujace rodzaje ubezpieczen:
ochronne, inwestycyjne (niebedace jednak kontraktami
inwestycyjnymi) oraz zdrowotne;

« indywidualne ubezpieczenia na zycie. PZU Zycie $wiadczy
je klientom indywidualnym. Umowa ubezpieczenia dotyczy
konkretnego ubezpieczonego, ktdry podlega indywidualnej
ocenie ryzyka. Sg to ubezpieczenia ochronne, inwestycyjne
(niebedace kontaktami inwestycyjnymi) i zdrowotne;

o inwestycje. Jest to dziatalnos¢ inwestycyjna prowadzona ze
$rodkow wiasnych Grupy PZU rozumianych jako nadwyzka
lokat nad rezerwami techniczno-ubezpieczeniowymi
w spdtkach ubezpieczeniowych Grupy PZU majgcych
siedzibe w Polsce (PZU, LINK4, TUW PZUW i PZU Zycie)
powiekszona o nadwyzke dochoddw osiggnietg ponad
stope wolng od ryzyka z inwestycji odpowiadajacych
wartosci rezerw techniczno — ubezpieczeniowych
w produktach ubezpieczeniowych, czyli nadwyzka
dochoddw z lokat ponad dochody alokowane wedtug cen
transferowych do segmentdw ubezpieczeniowych. Ponadto,
segment inwestycje obejmuje dochody z innych wolnych
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$rodkoéw finansowych w Grupie PZU (w tym konsolidowane
fundusze inwestycyjne);

o ubezpieczenia emerytalne. Dziatalno$¢ prowadzona przez
PTE PZU;

e segment Ukraina. Obejmuje zaréwno ubezpieczenia
majatkowe i pozostate osobowe oraz na zycie;

o segment kraje battyckie. Ubezpieczenia majatkowe
i pozostate osobowe oraz na zycie $wiadczone na terenie
Litwy, totwy i Estonii;

o kontrakty inwestycyjne. Sktadaja sie na nie produkty PZU
Zycie nietransferujace istotnego ryzyka ubezpieczeniowego
i niespetniajace definicji kontraktu ubezpieczeniowego. Sa
to niektére produkty z gwarantowang stopg zwrotu oraz
niektdre produkty w formie ubezpieczeniowego produktu
kapitatowego — unit-linked;

o dziatalno$¢ bankowa — raportujgcy wg MSSF — obejmujacy
bank Pekao oraz Alior Bank wraz z ich jednostkami
zaleznymi;

e pozostate. Obejmuja jednostki objete konsolidacja
i niezakwalifikowane do zadnego segmentu powyzej.

Ubezpieczenia korporacyjne

W I pétroczu 2017 roku segment ubezpieczen korporacyjnych

(sktadajacy sie z PZU, LINK4 oraz TUW PZUW) osiggnat

167 min zt wyniku na ubezpieczeniach, czyli 0 17,3% mniej

niz w analogicznym okresie ubiegtego roku. Na poziom wyniku

tego segmentu w I pdtroczu 2017 roku wptyw miaty przede
wszystkim nastepujace czynniki:

e wzrost skfadki zarobionej netto 0 22,1% przy jednoczesnym
przyroscie sktadki przypisanej brutto o 34,1% w stosunku
do I pdtrocza 2016 roku. W ramach sprzedazy odnotowano:

o wzrost sktadki w ubezpieczeniach komunikacyjnych
oferowanych firmom leasingowym oraz
w ubezpieczeniach flot (gtéwnie w OC komunikacyjnych)
w konsekwencji wzrostu $redniej sktadki oraz liczby
ubezpieczen;

o wyzszg sprzedaz w grupie ubezpieczen od ognia i innych
szkdd rzeczowych (+70,6% r/r) oraz OC pozostate
(+15,6% r/r) w wyniku zawarcia kilku uméw o wysokiej
wartosci jednostkowej, po przystgpieniu do TUW PZUW
duzych podmiotéw z branzy chemicznej i weglowej;

o spadek sprzedazy w ubezpieczeniach kredytéw
i gwarancji — w analogicznym okresie 2016 roku
udzielenie gwarancji spotce zaleznej PZU tj. Alior Bank
(wptyw sktadki eliminowany w procesie konsolidacji);

¢ wzrost warto$ci odszkodowan i $wiadczen netto
0 133 min zt (+30,3%) co przy wzroscie sktadki zarobionej
netto o 22,1% oznacza pogorszenie wskaznika szkodowosci

0 3,7 p.p. Wzrost odnotowano gtéwnie w grupie
ubezpieczen szkéd powodowanych zywiotami oraz
odpowiedzialnosci cywilnej ogdlnej - zgtoszenie kilku szkdd
o wysokiej wartosci jednostkowej, w tym dwdch roszczen
w ramach reasekuracji czynnej zagranicznych spétek
Grupy PZU. Efekt ten zostat czesciowo skompensowany
przez spadek odszkodowan w ubezpieczeniach pozostatych
szkdd rzeczowych oraz poprawe rentownosci portfela
ubezpieczen komunikacyjnych;

o spadek dochoddéw z lokat alokowanych do segmentu
ubezpieczen korporacyjnych r/r, co podyktowane byto
w szczegolnosci ostabieniem kursu EUR wzgledem PLN
wobec umochienia w analogicznym okresie ubiegtego roku;

o wzrost kosztéw akwizycji 0 36 min zt tj. 21,4 %
w poréwnaniu do I pétrocza 2016 roku bedacy gtéwnie
efektem znacznie wyzszej dynamiki sprzedazy
(+34,1% r/r);

e wzrost kosztéw administracyjnych o 9 min zt
w poréwnaniu do analogicznego okresu 2016 roku. Wyzszy
poziom kosztéw odnotowano gtéwnie w obszarze IT
oraz ustug obcych co zwigzane byto z wprowadzeniem
produktéw dedykowanych klientowi korporacyjnemu do
obstugi i sprzedazy w systemie Everest. Efekt czeSciowo
kompensowany przez nizszy poziom kosztéw dziatalnosci
projektowe;j.

Wynik na ubezpieczeniach segmentu korporacyjnego
(w min zh)
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Ubezpieczenia masowe
W I pdtroczu 2017 roku wynik na ubezpieczeniach
w segmencie ubezpieczerh masowych wynidst 724 min zt
(wzrost 0 135,8% w stosunku do analogicznego okresu
2016 roku). Na poziom wyniku segmentu w I pétroczu
2017 roku wptyw miaty nastepujace czynniki:
e wyzszy poziom sktadki zarobionej netto o 24,0%, przy
wzroscie sktadki przypisanej brutto w stosunku do
1 pétrocza 2016 roku 0 913 min zt (+21,2%), bedacy
wypadkowa:

o

zwiekszenia sprzedazy ubezpieczert komunikacyjnych
(+30,7% sktadki przypisanej brutto) jako efekt
wzrostu $redniej sktadki w nastepstwie stopniowo
wprowadzonych podwyzek bedacych odpowiedzig na
pogarszajace sie wyniki w ostatnich latach;
° przyrostu sktadki z ubezpieczen od ognia i innych szkéd
majatkowych (+10,7% sktadki przypisanej brutto r/r),
w tym w ubezpieczeniach mieszkaniowych PZU DOM
oraz rolnych mimo duzej konkurencyjnosci rynku
(gtéwnie dotowanych ubezpieczen upraw rolnych) oraz
° nizszej sktadki w grupie ubezpieczen NNW oraz
pozostatych (-7,0%), w szczegdlnosci roznych ryzyk
finansowych;

spadek dochodéw z lokat alokowanych wedtug cen

transferowych do segmentu ubezpieczerh masowych

0 17,1% w poréwnaniu z I pétroczem 2016 roku, gtéwnie

jako efekt ostabienia kursu EUR wzgledem PLN wobec

umocnienia w analogicznym okresie ubiegtego roku;

o zwiekszenie wartosci odszkodowan i $wiadczen

ubezpieczeniowych netto o 14,3% co przy wyzszej

0 24,0% sktadce zarobionej netto przekfada sie na poprawe
wskaznika szkodowosci o 5,3 p.p. Zmiana ta ksztattowana
gtdéwnie przez:

° nizszy poziom szkod w grupie pozostatych szkod
rzeczowych, w tym gtdwnie w dotowanych
ubezpieczeniach upraw rolnych — w analogicznym
okresie 2016 roku wystgpienie licznych szkdd
powodowanych sitami natury;

° poprawe rentownosci portfela ubezpieczenn OC
komunikacyjnych w konsekwencji wprowadzonych zmian
w $redniej cenie. Efekt czeSciowo niwelowany przez
obserwowany wzrost czestosci szkdd;

° spadek rentownosci ubezpieczen Auto Casco (wzrost
$redniej szkody) oraz odpowiedzialno$ci cywilnej
0golnej.

o koszty akwizycji osiggnety poziom 847 min zt, co

oznacza wzrost 0 15,1% w poréwnaniu do poniesionych

w I p6troczu 2016 roku, gtdwnie w wyniku wyzszych
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bezposrednich kosztéw akwizycji (w tym efekt rosngcego
portfela ubezpieczen). Dodatkowym czynnikiem
majgcym pozytywny wptyw na poziom kosztéw akwizycji
byta, zgodnie z wymogami ustawy o dziatalnosci
ubezpieczeniowej, zmiana zasad wynagradzania
ubezpieczajacych w umowach grupowych - od 1 kwietnia
2016 roku koszty za administrowanie ujmowane sg
w kosztach administracyjnych;

¢ koszty administracyjne w tym segmencie uksztattowaty sie
na poziomie 280 min zt, co oznacza spadek w stosunku
do ubiegtego roku o 4,8% przede wszystkim w efekcie
nizszych kosztéw zaréwno w dziatalnosci projektowej jak
i biezacej.

Wynik na ubezpieczeniach segmentu masowego
(w min zi)

874 (47) (348)

(111) 35

Pozostate

Sktadka zarobiona

Dochody z lokat
Odszkodowania

i Swiadczenia netto

Koszty akwizycji

Koszty administracyjne

Wynik na ubezpieczeniach
| pétrocze 2016
Wynik na ubezpieczeniach
| pétrocze 2017

Ubezpieczenia grupowe i indywidualnie kontynuowane

Wynik na ubezpieczeniach segmentu ubezpieczen grupowych

i indywidualnie kontynuowanych wyniost w I pdtroczu

2017 roku 682 min zt i byt nizszy do wyniku ubiegtego roku

0 45 min zt (-6,2%). Poszczegdlne elementy wyniku

ksztattowaty sie w nastepujacy sposdb:

e wzrost skfadek przypisanych brutto o0 39 min zt (+1,2%)

wynikat przede wszystkim z:

° pozyskania kolejnych sktadek w ubezpieczeniach
zdrowotnych zawieranych w formie grupowej (nowi
klienci w ubezpieczeniach ambulatoryjnych oraz

sprzedaz wariantow produktu lekowego). PZU posiadato

na koniec II kwartatu 2017 roku juz 1,4 min aktywnych
umow tego rodzaju;

° rozwoju ubezpieczen grupowych ochronnych (wzrost
$redniej sktadki oraz ilosci uméw dodatkowych
zawieranych przez kazdego ubezpieczonego);
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dosprzedazy ubezpieczen dodatkowych oraz
podwyzszania sumy ubezpieczenia w produktach
indywidualnie kontynuowanych.
dochody z lokat — obejmujace dochody alokowane wedtug
cen transferowych oraz dochody z produktéw o charakterze
inwestycyjnym — wyniosty 393 min zt, czyli wzrosty rok
do roku o0 27,5% przede wszystkim w wyniku wyzszych
dochoddw w produktach typu unit-linked (gtéwnie PPE) na
skutek lepszej koniunktury na rynku akgcji — wzrost indeksu
WIG o0 17,9% wobec spadku o 3,7% w analogicznym
okresie roku ubiegtego. Dochody alokowane wedtug cen
transferowych pozostaty na stabilnym poziomie;
odszkodowania i $wiadczenia ubezpieczeniowe wraz ze
zmiang stanu innych rezerw techniczno-ubezpieczeniowych
netto zamknety sie kwotg 2 648 min zt (wzrost o 7,5%).
Zmiana byla w szczegdlnosci rezultatem:
w ubezpieczeniach ochronnych wzrostu w I kwartale b.r.
w stosunku do ubiegtego roku ilosci zgondéw i liczby
wyptacanych z tego tytutu Swiadczen. Wzrost ten miat
swoje uzasadnienie w wyzszej liczbie zgondw w catej
populacji w Polsce na poczatku tego roku, co
przedstawiajg dane publikowane przez GUS;
w II kwartale zanotowano powr6t do poziomdow
szkodowosci obserwowanych w analogicznym okresie
ubiegtego roku;
wyzszego niz przed rokiem wzrostu rezerw techniczno-
ubezpieczeniowych w Pracowniczych Programach
Emerytalnych (PPE, produkt III filaru zabezpieczenia
emerytalnego) — istotnie wyzsze niz przed rokiem wyniki
z dziatalno$ci inwestycyjnej przy stabilnym poziomie
wptat klientéw na rachunki ubezpieczeniowych funduszy
kapitatowych;
przyrostu wartosci kosztéw Swiadczen w ubezpieczeniach
zdrowotnych, jako efekt dynamicznego rozwoju tego
portfela uméw;
powyzsze efekty czeSciowo zostaty zniesione poprzez
tempo konwersji polis uméw wieloletnich na roczne
umowy odnawialne w ubezpieczeniach grupowych typ
P przekraczajace ubiegtoroczny poziom. Uwolnionych
zostato 25 min zt rezerw, czyli o 5 min zt wiecej niz
w analogicznym okresie 2016 roku.
koszty akwizycji w segmencie ubezpieczen grupowych
i indywidualnie kontynuowanych w trakcie I pétrocza
2017 roku wyniosty 167 min zi, czyli pozostaty na
analogicznym poziomie jak w roku ubiegtym. Czynnikami
determinujgcymi ograniczenie poziomu bezposrednich
i posrednich kosztéw akwizycji byto podpisanie
w II kwartale 2016 roku nowej umowy agencyjnej

w kanale bancassurance, w efekcie ktdrej wynagrodzenie
za wykonywanie czynnosci agencyjnych polegajacych na
uczestniczeniu w administrowaniu uméw ubezpieczen
ochronnych jest traktowane jako koszt administracyjny
w odréznieniu od wczesniej obowigzujacej umowy
traktujacej je jako koszt akwizycji. Jednoczesnie
w produktach zdrowotnych i grupowych ochronnych .
notowany byt wzrost kosztow akwizycji wynikajacy z jednej
strony z dynamicznego rozwoju tego rodzaju produktow,
a z drugiej ze wzrostu udziatu w generowaniu przychodéw °
wysokoprowizyjnych kanatéw brokerskich;

e wyzsze 0 6 min zt (+2,1%) koszty administracyjne
w trakcie I pdtrocza 2017 roku w poréwnaniu do °
analogicznego okresu 2016 roku wynikaty przede wszystkim
z podpisania w II kwartale 2016 roklu nowej umowy °
agencyjnej w kanale bancassurance, w efekcie ktdrej
wynagrodzenie za wykonywanie czynno$ci agencyjnych
polegajacych na uczestniczeniu w administrowaniu uméw
ubezpieczen ochronnych jest traktowane jako koszt °
administracyjny w odrdznieniu od wczesniej obowiazujacej
umowy traktujacej je jako koszt akwizycji. Ww. negatywny
czynnik byt rbwnowazony przez ograniczenie kosztow
zaréwno w dziatalnosci projektowej jak i dziatalnosci .
biezacej poprzez state utrzymywanie dyscypliny kosztowe;j.

Wynik na ubezpieczeniach z wylgczeniem efektu konwersji uméw
dtugoterminowych na kontrakty odnawialne w ubezpieczeniach
grupowych typ P obnizyt sie rok do roku o 50 min zt (7,1%) -

gtéwnie na skutek wzrostu w I kwartale biezgcego roku

w stosunku do ubiegtego roku ilosci zgondw i liczby wyptacanych

z tego tytutu $wiadczen. Wzrost ten miat swoje uzasadnienie

w wyzszej liczbie zgondw w catej populacji w Polsce na poczatku

tego roku, co przedstawiajg dane publikowane przez GUS.

W II kwartale zanotowano powrdt do pozioméw szkodowosci
obserwowanych w analogicznym okresie ubiegtego roku. .

Wynik na ubezpieczeniach segmentu ubezpieczen
grupowych i indywidualnie kontynuowanych (w min zt)
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Ubezpieczenia indywidualne

W I pdtroczu 2017 roku wynik na ubezpieczeniach segmentu
indywidualnych ubezpieczen na zycie wynidst 95 min zt,

czyli byt 0 15,9% nizszy niz w poprzednim roku. Gtdwne
czynniki ksztattujgce poziom wyniku z dziatalnosci operacyjnej
segmentu to:

wzrost sktadek przypisanych brutto w stosunku do
pierwszych 6 miesiecy 2016 roku o 254 min zt (+47,2%)
byt rezultatem:
wyzszych wptat na rachunki ubezpieczeniowych
funduszy kapitatowych w ubezpieczeniach unit-linked
oferowanych razem z Bankiem Millennium;
wprowadzenia do sprzedazy od poczatku 2017 roku
nowego produktu unit-linked razem z Alior Bank;
wzrostu wptat na rachunki ubezpieczeniowych funduszy
kapitatowych produktow wunit-linked oferowanych
poprzez Oddziaty PZU, szczegdlnie IKE oraz Cel na
Przysztos¢;
stale rosngcego poziomu sktadki produktéw ochronnych
zaréwno o charakterze kapitatowym jak i terminowym
— Wcigz rosngca sprzedaz, szczegdlnie poprzez Oddziaty
PzZU.
dochody z lokat sktadajg sie z dochoddw alokowanych
wedtug cen transferowych oraz z dochodéw z produktéw
o charakterze inwestycyjnym. W segmencie ubezpieczen
indywidualnych wzrosty one rok do roku o 173 min zt
do poziomu 251 min zt, gléwnie ze wzgledu na wzrost
wyniku w produktach o charakterze inwestycyjnym — efekt
wyzszych stép zwrotu funduszy w produktach wnit-linked
w kanale bancassurance, jak i lepszego wyniku
zanotowanego na IKE oraz produkcie strukturyzowanym
Swiat Zyskéw. Dochody alokowane wedtug cen
transferowych pozostaty na poziomie zblizonym do
poréwnywalnego okresu ubiegtego roku;
wartos¢ odszkodowan i $wiadczen ubezpieczeniowych
wraz ze zmiang stanu innych rezerw techniczno-
ubezpieczeniowych netto uksztattowata sie na poziomie
850 min zt, tj. przyrosty one 0 101,9% w poréwnaniu
z analogicznym okresem 2016 roku. Przyczynity sie do tego
zdecydowanie wyzsze zwiekszenia rezerw przede wszystkim
dla produktéw unit-linked w kanale bancassurance oraz
w mniejszym stopniu tego samego rodzaju produktow
oferowanych w sieci wtasnej PZU (gtéwnie IKE). W obu
przypadkach byto to efektem zaréwno zwiekszenia przez
klientow wptat na rachunki ubezpieczeniowych funduszy
kapitatowych, jak i istotnie lepszych wynikow z dziatalnosci
lokacyjnej w biezgcym okresie;



Skonsolidowane wyniki finansowe

e wzrost kosztow akwizycji w tym segmencie (o 18 min zt,
tj. 0 36,7%) do 67 min zt. Przyczyng byt przede wszystkim
istotnie wyzszy poziom sprzedazy produktéw unit-linked
w kanale bancassurance z prowizjq ptatng z gory oraz
w mniejszym stopniu dodatkowe koszty wynikajgce
Z rosngcego zaangazowania sieci wtasnej w akwizycje
indywiualnych produktéw ochronnych;

e koszty administracyjne w segmencie uksztattowaty sie
na poziomie 30 min zt, czyli pozostaty na analogicznym
poziomie jak w roku ubiegtym.

Wynik na ubezpieczeniach segmentu ubezpieczen
indywidualnych (w min z})
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Inwestycje

Dochody z dziatalnosci operacyjnej segmentu inwestycje
(wytacznie operacje na zewnatrz) wyniosty 126 min zt
w I pétroczu 2017 roku i byty o 527 min zt wyzsze niz

w analogicznym okresie roku ubiegtego ze wzgledu na
poprawe koniunktury na GPW.

Ubezpieczenia emerytalne
W I pétroczu 2017 roku wynik segmentu ubezpieczen
emerytalnych wyniost 39 min zt, czyli spadt o0 6%
w poréwnaniu do I pétrocza 2016 roku. Czynniki majgce
wptyw na kreowanie wyniku operacyjnego to:
o przychody z tytutu prowizji i optat, ktdre uksztattowaty sie
na poziomie ponad 61 min zt, tj. wzrosty o 8,4%
w poréwnaniu z poprzednim rokiem. Zmiana ta wynikata
ze:
o wzrostu wynagrodzenia za zarzadzanie o prawie 9 min z
w wyniku wyzszych $rednich aktywdw netto OFE PZU;
° spadku przychoddw z tytutu zwrotu Srodkéw z Funduszu
Gwarancyjnego o ponad 4 min zt;
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o koszty akwizycji i obstugi zamknety sie kwotg ponad
1 min 4, 4. byly 0 43,4% nizsze niz w poprzednim roku.
Wynikato to z prowadzonych dziatar informacyjnych OFE
w 2016 roku;

e koszty administracyjne wyniosty prawie 24 min zt, czyli
byty 0 36,9% wyzsze niz w poprzednim roku. Zmiana
ta wynikata gtéwnie ze wzrostu kosztow z tytutu wptaty
$rodkéw do Funduszu Gwarancyjnego o prawie 7 min zt;

e pozostate przychody operacyjne spadty o blisko 2 min zt
zwigzku z otrzymaniem optaty motywacyjnej (2 min zt)
w ubiegtym roku oraz rozwigzaniem rezerwy na premie za
2016 rok;

Wynik segmentu ubezpieczen emerytalnych (w min zt)
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Dziatalnos¢ bankowa
Do segmentu dziatalnosci bankowej w Grupie PZU kontrybuja
Pekao oraz Alior Bank.

W I potowie 2017 roku w segmencie dziatalnosci bankowej
zanotowano zysk z dziatalnosci operacyjnej (bez uwzglednienia
amortyzacji warto$ci niematerialnych nabytych w transakcach
przejecia bankdw) na poziomie 485 min zt, co oznacza wzrost
0 268 min zt w poréwnaniu do I potowy 2016 roku. Wzrost ten
wynika gtownie z finalizacji przejecia banku Pekao oraz jego
konsolidacji od czerwca 2017 roku.

Wynik segmentu dziatalno$¢ bankowa (w min zt)

896 (91) (700)

318 (82) (73)

el ) = 8 Q ) o k=
0 S e = < = £ © R}
o9 =] L S S = % °o_N
£@o = 2 = = 3 3 £go
S ceN ~ © o N @ g N ScN
Nog¥ >i= o B 3 B & £S5
588 8% 3z 3 8 2 5%
= O O =z 52 =i > jeare)
vgf 52 g5 8 0§ & ygs
X~ N} o D i~ Ne)
£68 s E a 2 ® %88
g 7 = z = g g -
3
% o
S ~
<z
Pekao

Wedtug stanu na koniec czerwca 2017 roku, PZU, byt

w posiadaniu 20,00% w kapitale wtasnym Pekao, natomiast
7 czerwca 2017 roku Grupa PZU objeta konsolidacjg bank
metoda petng i od tej daty wynik banku kontrybuuje do
segmentu ,Dziatalno$¢ bankowa”.

W I potowie 2017 roku Pekao kontrybuowato do zysku

z dziatalno$ci operacyjnej (bez uwzglednienia amortyzacji
wartosci niematerialnych nabytych w transakcji przejecia
Pekao) w segmencie ,Dziatalno$¢ bankowa” na poziomie
227 min zt. Jednocze$nie z uwagi na posiadanie przez
Grupe PZU 20,00% udziatéw w kapitale banku do wyniku
przypisanego jednostce dominujacej Pekao kontrybuowat
w br. 45 min zt (bez uwzglednienia amortyzacji wartosci
niematerialnych nabytych w transakcji przejecia Pekao).

Dzieki efektywnej dziatalnosci komercyjnej Pekao

w I pdtroczu 2017 roku odnotowano znaczacy wzrost
wolumendéw kredytowych w obszarze kredytow klientow
detalicznych (0 9,7% r/r) oraz wzrost 0 1,6% r/r kredytow
korporacyjnych.Wzrost akcji kredytowej prawie w catosci byt
sfinansowany przez wyzsze wolumeny depozytow detalicznych
rosnace o 8,6% r/r.

Alior Bank

Wedtug stanu na koniec czerwca 2017 roku, PZU, wraz

z jednostkami zaleznymi, byt w posiadaniu 31,36% w kapitale
wiasnym Alior Bank.

Suma bilansowa Alior Bank na koniec I pdtrocza 2017 roku
w ujeciu rok do roku wzrosta o0 31,5% do 61,8 mid zt.
Naleznosci kredytowe klientéw netto wzrosty w tym samym
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okresie 0 43,8% do 49,1 mld zt, a zobowigzania wobec
klientéw o 36,1% do 51,7 mld zt. W poréwnaniu do konca
2016 roku suma bilansowa wzrosta 0 1%, naleznosci
kredytowe klientdw netto wzrosty o 6,1%, a zobowigzania
wobec klientow o 0,6%.

Gtownymi pozycjami generujgcymi wzrost sumy bilansowej
byty po stronie aktywow: naleznosci od klientow (wzrost

w ujeciu r/r 0 14,9 mid zt do 49,1 mld zt) oraz aktywa
finansowe dostepne do sprzedazy (spadek w ujeciu r/r

0 2,0 mid zt do 6,5 mid zt), a po stronie zobowigzan: depozyty
klientéw (wzrost 0 13,7 mid zt do 51,7 mid zt) oraz kapitaty
wiasne (wzrost 0 0,6 mlid zt do 6,4 mid zt).

W I potowie 2017 roku w segmencie ,Dziatalno$¢ bankowa”
Alior bank kontrybuowat do zysku z dziatalnosci operacyjnej
(bez uwzglednienia amortyzacji wartosci niematerialnych
nabytych w transakcji przejecia Alior Banku) na poziomie

258 min zt, co oznacza wzrost 0 41 min zt w poréwnaniu

do I pdtrocza 2016 roku. Jednoczesnie na koniec czerwca
2017 roku Grupa PZU byta w posiadaniu 31,36% udziatéw

w kapitale zaktadowym banku, a do wyniku przypisanego
jednostce dominujacej bank kontrybuowat w br. 76 min zt (bez
uwzglednienia amortyzacji wartosci niematerialnych nabytych
w transakcji przejecia Alior Banku).

Wynik z tytutu odsetek to gtéwny sktadnik w ramach
segmentu stanowigcy 76,0% przychoddw. Jego wzrost

0 61,1% w ujeciu rocznym byt konsekwencjg zaréwno
przejecia wydzielonej czesci Banku BPH jak rowniez
organicznego wzrostu wolumenu kredytéw dla klientow

i towarzyszacemu mu zwiekszaniu bazy depozytdw
klientowskich. W efekcie portfel kredytow klientowskich netto
wzrést w ujeciu rok do roku o 43,8%, a depozyty pozyskiwane
od klientéw sektora niefinansowego wzrosty o 36,1%.
Pozytywny wplyw na poziom generowanych przychodéw
odsetkowych miato réwniez prowadzenie adekwatnej polityki
cenowej zarowno w zakresie produktéw depozytowych, jak

i kredytowych, w warunkach funkcjonowania Banku

w $rodowisku niskich stop procentowych.

Rentownos¢ Alior Bank mierzona wskaznikiem marzy
odsetkowej netto utrzymywata sie w I potowie 2017 roku na
wysokim poziomie 4,8% i w poréwnaniu do marzy odsetkowej
uzyskanej w I potowie 2016 roku byta wyzsza o 62 p.b. Wzrost
marzy byt spowodowany miedzy innymi zmiang struktury
aktywow polegajacg na spadku udziatu aktywow dostepnych
do sprzedazy w catosci aktywow Alior Banku z poziomu 18,1%
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w I potroczu 2016 roku do poziomu 10,5% w analogicznym
okresie 2017 roku oraz utrzymywaniem efektywnej polityki
cenowej. Jednoczesnie Srednia stopa oprocentowania
kredytéw wzrosta o 12 p.b. do poziomu 6,18%. W tym samym
okresie $redni koszt depozytéw obnizyt sie do 1,18% tj.
00,81 p.p.

Wynik z tytutu prowizji i optat wzrést o 43,8% do poziomu
235 min zt. Na wynik ztozyto sie 404 mIn zt przychodéw
prowizyjnych (wzrost w ujeciu rok do roku o 46,9%) oraz
169 min zt kosztéw prowizyjnych (wzrost r/r o 51,4%).

Gtownym sktadnikiem przychodu z tytutu optat i prowizji sg
prowizje zwigzane z kredytami, rachunkami, przelewami,
wptatami, wyptatami i pozyczki itp. W I potowie 2017 roku
wyniosty one 205 min zt i stanowity 50,8% przychodu z tytutu
optat i prowizji. Ich wzrost w ujeciu rok do roku wynikat
gtéwnie z wyzszego poziomu prowizji zwigzanych z obstuga
rachunkdw bankowych, prowizjami od przelewdw wptat

i wyptat oraz prowizjami zwigzanymi z udzielaniem kredytéw

i pozyczek.

W I potowie 2017 roku koszty dziatania wyniosty 992 min zt

i byly wyzsze od kosztéw dziatania poniesionych

w analogicznym okresie roku ubiegtego o 428 min zt j.

0 75,9%. Gldwng przyczyng wzrostu kosztow w analizowanym
okresie w poréwnaniu do analogicznego okresu roku ubiegtego
sg koszty zwigzane z procesem przejecia wydzielonej czesci
Banku BPH.

W rezultacie wskaznik Koszty/Dochody uksztattowat sie

w I potowie 2017 roku na poziomie 54,6% (51,0% wytgczajac
koszty integracji) w stosunku do 47,7% w I potowie

2016 roku.

Na poziom zysku z dziatalnosci operacyjnej dziatalno$¢ Alior
Banku istotny wptyw miat réwniez podatek od aktywdw
finansowych. Obcigzenie z tytutu podatku wyniosto

w I potowie 2017 roku 99 min zi.

Kraje battyckie

W ramach dziatalnosci w krajach battyckich, Grupa PZU oferuje
zarowno ubezpieczenia majgtkowe i pozostate osobowe jak

i ubezpieczenia na zycie. Ubezpieczenia majatkowe

i pozostate osobowe oferowane sg poprzez nabyte

w 2014 roku podmioty: Lietuvos Draudimas na Litwie, AAS
Balta na totwie oraz oddziat Lietuvos Draudimas w Estonii.
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Ubezpieczenia na zycie sprzedawane sg przez spotke
UAB PZU Lietuva Gyvybes Draudimas.

Udziat w litewskim rynku ubezpieczen majgtkowych

i pozostatych osobowych wynidst na koniec czerwca 2017 roku
29,4%, w ubezpieczeniach na zycie 6,0%, natomiast udziat

w estonskim rynku ubezpieczen majgtkowych i pozostatych
osobowych osiggnat poziom 15,4%. Tymczasem udziat

w totewskim rynku ubezpieczerh majatkowych i pozostatych
osobowych uksztatotowat sie na koniec marca 2017 roku na
poziomie 26,6%.

Z tytutu dziatalnosci w krajach battyckich, Grupa

PZU wygenerowata w I potroczu 2017 roku wynik na
ubezpieczeniach w wysokosci 42 min zt wobec 25 min zt
w analogicznym okresie poprzedniego roku.

Rezultat ten uksztattowat sie pod wptywem nastepujacych

czynnikdw:

e wzrostu sktadki przypisanej brutto. Wyniosta ona 673 min zt
i przyrosta w stosunku do I pétrocza poprzedniego roku
0 88 min zt. Ubezpieczenia majatkowe i pozostate osobowe
odnotowaty wzrost w wysokosci 84 min zt
— w szczegdlnosci w ubezpieczeniach komunikacyjnych
w zwigzku z podwyzszeniem stawek ubezpieczeniowych
w regionie. W przypadku ubezpieczen na zycie
skfadka wzrosta 0 4 min zt (tj. 16,7%). Dynamika
skiadki przypisanej brutto w segmencie kraje battyckie
uksztattowata sie na poziomie 15,0%;

e utrzymania dochoddéw z lokat na poziomie 9 min z,
tj. takim samym jak w poréwnywalnym okresie roku
poprzedniego;

o zwiekszenia wartosci odszkodowan i $wiadczen netto.
Osiagnety one poziom 366 min zt i byly 0 34 min z
(tj. 10,2%) wyzsze niz w I pdtroczu 2016 roku.
Wskaznik szkodowosci w ubezpieczeniach majgtkowych
i pozostatych osobowych uksztattowat sie na poziomie
62,2% i byt nieznacznie (o 0,3 p.p.) wyzszy od wskaznika
wygenerowanego w podobnym okresie ubiegtego roku.
tagodniejsze niz w zesztym roku warunki pogodowe
i obnizenie czestosci szkdd skompensowane zostaty kilkoma
duzymi szkodami jakie mialy miejsce w regionie.
W ubezpieczeniach na zycie warto$¢ Swiadczen wyniosta
20 min zt i byta wyzsza o 2 min zt w stosunku do I potrocza
poprzedniego roku, w szczegolnosci na skutek wzrostu
wyptat Swiadczen;

o wyzszych kosztow akwizycji. Wydatki segmentu na
ten cel wyniosty 130 min zt i byly 0 7,4% wyzsze niz

w analogicznym okresie ubiegtego roku. Jednocze$nie
wspotczynnik kosztow akwizycji liczony do skiadki
zarobionej netto spadt 0 0,5 p.p. w stosunku do I pétrocza
ubiegtego roku na skutek wzrostu udziatu w portfelu
ubezpieczen komunikacyjnych charakteryzujgcych sie
nizszymi obcigzeniami z tytutu prowizji;

e nizszych kosztéow administracyjnych. Wyniosty one
55 min zt. Dla poréwnania, w I pétroczu 2016 roku
osiggnety one poziom 61 min z. Wraz ze spadkiem
kosztéw odnotowano obnizenie wskaznika kosztow
administracyjnych, ktory wynidst 9,4%, co oznacza spadek
0 2,1 p.p. w stosunku do analogicznego okresu roku
ubiegtego. Obnizenie kosztéw administracyjnych mozliwe
byto dzieki utrzymaniu dyscypliny kosztowej m.in.
w obszarze IT.

Wynik na ubezpieczeniach segmentu kraje battyckie
(w min zl)
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Ukraina

W ramach dziatalno$ci na Ukrainie, Grupa PZU oferuje
ubezpieczenia majatkowe i pozostate osobowe oraz
ubezpieczenia na zycie poprzez spotki: PZU Ukraine i PZU
Ukraine Life.

Udziat w ukrainskim rynku ubezpieczen majatkowych
i pozostatych osobowych wynidst na koniec marca 2017 roku
2,8%, natomiast w ubezpieczeniach na zycie 10,0%.

Segment Ukraina zakonczyt I pétrocze 2017 roku wynikiem na
ubezpieczeniach na poziomie 7 min zt wobec 9 min zt
w I pdtroczu 2016 roku.
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Zmiana wyniku segmentu nastapita na skutek:

e przyrostu skfadki przypisanej brutto. Wyniosta ona
115 min zt i wzrosta w stosunku do I pétrocza roku
poprzedniego 0 9 min zt (4. 8,5%). W przypadku
ubezpieczen majagtkowych i pozostatych osobowych wzrost
sktadki wynidst 7 min zt przede wszystkim w efekcie
wzrostu sprzedazy ubezpieczer komunikacyjnych.

W ubezpieczeniach na zycie sktadka wzrosta o0 2 min z
gtéwnie w ubezpieczeniach ochronnych;

e nizszych dochoddw z lokat. Wyniosty one 7 min zt i byty
nizsze o 36,4% w stosunku do analogicznego okresu roku
poprzedniego gtéwnie na skutek spadku dochoddw z lokat
na ryzyko klienta;

e wzrostu odszkodowan i $wiadczen netto. Ich warto$¢
wyniosta 26 min zt i byta wyzsza w stosunku do roku
ubiegtego o 1 min zt (tj. 4,0%). W przypadku ubezpieczen
majatkowych i pozostatych osobowych odszkodowania
i Swiadczenia netto wzrosty o 3 min zt na skutek zawigzania
rezerw w zwigzku z duzymi szkodami jakie wystapity
w 2017 roku. W ubezpieczeniach na zycie wartosc¢
$wiadczen spadta na skutek rozwigzywania rezerw na
ryzyko klienta;

o wyzszych kosztow akwizycji. Uksztattowaty sie one
na poziomie 32 min zt wobec 27 min zt w I pétroczu
2016 roku. Najwiekszy wzrost (tj. 3 min zt) odnotowano
w przypadku ubezpieczn na zycie, w przypadku ktdrych
wzrost sprzedazy miat miejsce w kanale bancassurance
charakteryzujacym sie wyzszymi obcigzeniami z tytutu
prowizji. Wzrost w ubezpieczeniach majatkowych
i pozostatych osobowych zwigzany jest przede wszystkim
ze zmianami w umowach reasekuracyjnych, ktére
spowodowaly zmniejszenie udziatu resekuratora w kosztach
akwizycji;

o wzrostu kosztéw administracyjnych. Uksztattowaty sie
one na poziomie 12 min zt. Dla poréwnania, w I potowie
2016 roku koszty administracyjne segmentu wynosity
10 min zt. Przyrost kosztéw administracyjnych zwigzany
byt m.in. z indeksacjg wynagrodzen oraz wzrostem
kosztdéw utrzymania nieruchomosci. Wskaznik kosztow
administracyjnych segmentu wzrést o 0,3 p.p. i osiggnat
wartos¢ 20,3%.



Skonsolidowane wyniki finansowe

Wynik na ubezpieczeniach segmentu Ukraina
(w min zl)
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Kontrakty inwestycyjne

Wyniki segmentu kontrakty inwestycyjne prezentowane sg
wedtug Polskich Standardéw Rachunkowosci, co oznacza, iz
ujeto m.in. sktadki przypisane brutto, wyptacone $wiadczenia
oraz zmiane rezerw techniczno — ubezpieczeniowych.
Powyzsze kategorie sg eliminowane na poziomie
skonsolidowanym, gdzie kontrakty inwestycyjne ujmowane sg
zgodnie z wymogami MSR 39.

Z tytutu kontraktéw inwestycyjnych, tj. produktéw PZU

Zycie niegenerujacych istotnego ryzyka ubezpieczeniowego

i niespetniajacych definicji kontraktu ubezpieczeniowego
(takich jak niektdére produkty z gwarantowang stopa zwrotu
oraz niektore produkty z ubezpieczeniowym funduszem
kapitatowym — unit-linked) Grupa PZU osiggneta w I potowie
2017 roku wynik operacyjny na poziomie 0 min zt — podobnie

jak w roku poprzednim.

Na wynik segmentu w trakcie 6 miesiecy 2017 roku ztozyly sie
nastepujace czynniki:

o skiadki przypisane brutto pozyskane z kontraktow
inwestycyjnych w trakcie I potowy 2017 roku spadty

0 40 min zt (-65,6%) w poréwnaniu do analogicznego
okresu 2016 roku, do poziomu 21 min zt. Zmiany

w zakresie sktadki przypisanej brutto wynikaty przede
wszystkim z wycofania z oferty od czerwca 2016 roku
krétkoterminowych produktéw na zycie i dozycie w kanale
wihasnym tzw. polisolokat;

dochody z dziatalno$ci lokacyjnej w segmencie kontraktow
inwestycyjnych poprawity sie w stosunku do ubiegtego
roku o 19 min zt gtéwnie w efekcie lepszej stopy zwrotu

IKZE oraz funduszy w produkcie unit-linked w kanale
bancassurance.

o koszt odszkodowan i $wiadczen ubezpieczeniowych wraz ze
zmiang stanu innych rezerw techniczno-ubezpieczeniowych
netto ulegt zmniejszeniu rok do roku o 18 min zt do
poziomu 38 min zt na skutek wycofania z oferty
w potowie 2016 roku krétkoterminowych produktow na
zycie i dozycie w kanale wtasnym (brak przypisu skfadki
w biezgcym roku nie generuje wzrostu rezerw techniczno-
ubezpieczeniowych, natomiast warto$¢ wyptaconych
$wiadczen z tytutu dozycia terminu umowy kompensowana
jest adekwatng zmiang stanu rezerw techniczno-
ubezpieczeniowych);

o spadek kosztéw akwizycji w stosunku do poprzedniego roku
byt efektem braku nowej sprzedazy oraz spadku wartosci
aktywow w produktach typu unit-linked w kanale
bancassurance (cze$¢ wynagrodzenia dla banku jest
uzalezniona od poziomu aktywow), a dodatkowo
réwniez spadku zaangazowania sieci wtasnej w sprzedaz
krétkoterminowych ubezpieczen na zycie i dozycie
o charakterze inwestycyjnym, po wycofaniu ich od czerwca
2016 roku z oferty;

e koszty administracyjne wyniosty 3 min zt, co oznacza
spadek o0 40,0% w poréwnaniu do analogicznego okresu
2016 roku na skutek spadku portfela umdéw w tym
segmencie.

Wynik segmentu kontrakty inwestycyjne (w min zt)

(40) . 2

5.7 Wskazniki rentownosci oraz
sprawnosci dziatania

Wskazniki rentownosci

W I pdtroczu 2017 roku Grupa PZU osiggneta zwrot

z kapitatéw wiasnych na poziomie 22,1%. Wskaznik ROE byt
wyzszy 0 11,4 p.p. od wartosci uzyskanych w poprzednim roku
gtéwnie dzieki lepszym wynikom z dziatalnosci inwestycyjnej
w zwigzku z poprawg koniunktury na GPW.

Podstawowe wskazniki efektywnosci Grupy PZU

Wskazniki sprawnosci dziatania

Wskaznik mieszany Grupy PZU utrzymuje sie ostatnich latach

na poziomie zapewniajgcym wysoka rentownosc.

W I pétroczu 2017 roku wskaznik osiggnat poziom 87,2% i byt
nizszy od wskaznika z ubiegtego roku w zwigzku m.in z nizszg
szkodowoscig w ubezpieczeniach rolnych.

Wskaznik rentownosci aktywow dla dziatalnosci bankowej
w I pétroczu 2017 roku osiaggnat warto$¢ 1,0% oraz 0,6%
odpowiednio dla Pekao i Alior Bank.

Rentownos¢ kapitatow (ROE) - przypadajace jednostce
dominujacej
(uroczniony zysk netto / $redni stan kapitatdw wiasnych) x 100%

Rentownos¢ kapitatow (ROE) - skonsolidowane
(uroczniony zysk netto / $redni stan kapitatdw wiasnych) x 100%

Rentownosc¢ aktywow (ROA)
(uroczniony zysk netto / Sredni stan aktywdéw) x 100%

Wskazniki sprawnosci dziatania

18

—

Pozostate

Wynik operacyjny
I potowa 2016
Dochody z lokat
Koszty akwizycji

Wynik operacyjny
I potowa 2017

netto
Koszty administracyjne

Skfadki zarobione netto

ubezpieczeniowe oraz zmiana
stanu innych rezerw tech.-ubez.

Odszkodowania i $wiadczenia

Wskaznik odszkodowan i swiadczen brutto (prosty)
1. (odszkodowania i $wiadczenia brutto/sktadka przypisana
brutto) x 100%

Wskaznik odszkodowan i swiadczen na udziale
2. wlasnym (odszkodowania i $wiadczenia netto /sktadka
zarobiona na udziale wtasnym) x 100%

Wskaznik kosztow dziatalnosci segmentow
3. ubezpieczeniowych (koszty dziatalnosci ubezpieczeniowej
/skfadka zarobiona na udziale wtasnym) x 100%

Wskaznik kosztow akwizycji segmentow
4. ubezpieczeniowych (koszty akwizycji/sktadka zarobiona
na udziale wtasnym) x 100%

Wskaznik kosztow administracyjnych segmentow
5. ubezpieczeniowych (koszty administracyjne/sktadka
zarobiona na udziale wiasnym) x 100%

Wskaznik mieszany w ubezpieczeniach majatkowych
6 ipozostatych osobowych (odszkodowania i $wiadczenia
" netto + koszty dziatalnosci ubezpieczeniowej) / sktadka
zarobiona na udziale wtasnym x 100%

Marza zysku operacyjnego w ubezpieczeniach na
7. zycie (zysk operacyjny / sktadka przypisana brutto)

x 100%
8 Wskaznik rentownosci aktywow w Pekao*
* (zysk netto/$rednie aktywa ogdtem) x 100%
9 Wskaznik rentownosci aktywow w Alior Banku

(zysk netto/$rednie aktywa ogdtem) x 100%

1 stycznia - 1 stycznia - 1 stycznia -
30 czerwca 2017 30 czerwca 2016 30 czerwca 2015
22,1% 10,7% 21,1%
13,4% 10,3% 21,1%

1,6% 2,8% 4,0%

1 stycznia - 1 stycznia - 1 stycznia -
30 czerwca 2017 30 czerwca 2016 30 czerwca 2015
63,6% 63,2% 66,7%
69,7% 68,6% 68,7%
21,1% 22,3% 22,5%
14,0% 14,1% 13,6%

7,1% 8,2% 9,0%
87,2% 93,4% 91,3%
18,3% 21,2% 20,1%
1,0% - -
0,6% 0,7% =

* dane za I pétrocze 2017 roku
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Zarzadzanie ryzykiem

Duzo czasu poswiecamy na state rozwijanie zaawansowanych procedur zarzadzania
ryzykiem. Sg one dla nas wazne fundamentalnie, bo w koricu chodzi o to, zeby
bezpieczni i spokojni byli nasi klienci, a nasze wyniki pozostaty przewidywalne.

W rozdziale:

1. Cel zarzadzania ryzykiem

. System zarzadzania ryzykiem
. Apetyt na ryzyko

. Proces zarzadzania ryzykiem
. Profil ryzyka Grupy PZU

. Dziatalno$¢ reasekuracyjna

N o o AW N

. Zarzadzanie kapitatem
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Zarzgdzanie ryzykiem

6.1 Cel zarzadzania ryzykiem

Zarzadzanie ryzykiem w Grupie PZU ma na celu:

¢ podniesienie wartosci Grupy poprzez aktywne i $wiadome
zarzadzanie wielkoscig przyjmowanego ryzyka;

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

Zarzadzanie ryzykiem w Grupie jest oparte na analizie ryzyka
we wszystkich procesach i jednostkach i jest ono integralng
czescig procesu zarzadzania.

Gléwne elementy zintegrowanego systemu zarzadzania
ryzykiem sg spdjne dla wszystkich ubezpieczeniowych spotek
Grupy PZU i wdrozone tak, by zapewni¢ realizacje planéw
strategicznych poszczegdlnych spotek jak i celéw biznesowych
catej Grupy. Nalezg do nich m.in.:

o systemy limitéw 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 dotyczace poszczegdinych ryzyk;

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

Podmioty z pozostatych sektoréw rynku finansowego sg
zobowigzane do stosowania standardéw wtasciwych dla
danego sektora. W przyjetych regulacjach wewnetrznych
okreslaja m.in.:
e procesy, metody i procedury umozliwiajgce pomiar
i zarzadzanie ryzykiem;
e podziat obowigzkdw w procesie zarzadzania ryzykiem;
o zakres oraz warunki i czestotliwo$¢ sporzadzania
sprawozdan dotyczacych zarzadzania ryzykiem.

PZU sprawuje nadzoér nad systemem zarzadzania ryzykiem
Grupy na podstawie zawartych z podmiotami Grupy PZU
porozumien o wspotpracy i przekazywanych na ich podstawie
informacji. Zarzadza ryzykiem na poziomie Grupy w ujeciu
zagregowanym, w szczegolnosci w zakresie wymogow
kapitatowych.

Dodatkowo w Grupie PZU istniejg procesy zapewniajace
efektywnos$¢ zarzadzania ryzykiem na poziomie Grupy PZU.
Zasady zarzadzania ryzykiem w podmiotach zaleznych Grupy
PZU zawierajg rekomendacje PZU (podmiotu dominujgcego)
w zakresie organizacji systemu zarzadzania ryzykiem
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w podmiotach zaleznych zaréwno sektora ubezpieczeniowego
jak i bankowego.

Zarzady podmiotéw Grupy PZU sg odpowiedzialne za
realizowanie swoich obowigzkéw zgodnie z powszechnie
obowigzujgcymi przepisami prawa krajowego

i miedzynarodowego, w szczegdlnosci za wdrozenie
adekwatnego i efektywnego systemu zarzadzania ryzykiem.

Nadzor nad systemami zarzadzania ryzykiem

w poszczegdlnych podmiotach regulowanych sprawujg Rady
Nadzorcze. W podmiotach zaleznych, w tym w Pekao i Alior
Banku, PZU desygnuje do rad swoich przedstawicieli.

6.2 System zarzadzania ryzykiem

System zarzadzania ryzykiem w Grupie PZU oparty jest na:

o strukturze organizacyjnej — obejmujacej 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.

Spdjna w Grupie PZU i w poszczegdlnych podmiotach
ubezpieczeniowych Grupy PZU struktura organizacyjna
systemu zarzadzania ryzykiem to cztery poziomy
kompetencyjne.

Trzy pierwsze obejmuja:

e Rade Nadzorczg, ktdra sprawuje nadzor nad procesem
zarzadzania ryzykiem oraz ocenia adekwatnosc¢
i skuteczno$¢ tego procesu w ramach decyzji okreslonych
w statucie danej spétki i regulaminie Rady Nadzorczej oraz
za po$rednictwem powotanego Komitetu Audytu;

e Zarzad, ktéry organizuje i zapewnia dziatanie systemu
zarzadzania ryzykiem poprzez uchwalanie strategii, polityk,
wyznaczanie apetytu na ryzyko, okreslenie profilu ryzyka
i okre$lenie tolerancji na poszczegdlne kategorie ryzyka;

o Komitety, ktére podejmujg decyzje dotyczace ograniczania
poziomu poszczegodlnych ryzyk do ram wyznaczonych przez
apetyt na ryzyko. Komitety przyjmujg procedury i metodyki
Zwigzane z ograniczaniem poszczegodlnych ryzyk, a takze

akceptuja limity ograniczajgce poszczegdlne 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 zajmujgce sie
identyfikacja, monitorowaniem i raportowaniem o ryzyku
oraz kontrolg limitéw;

e trzecia linia obrony — obejmuje audyt wewnetrzny, ktory
przeprowadza niezalezne audyty elementdéw systemu
zarzadzania ryzykiem oraz czynnosci kontrolnych
wbudowanych w dziatalnos¢.

Utworzony w 2016 roku Komitet Ryzyka Grupy PZU stanowi
wsparcie (zaréwno Rad Nadzorczych jak i Zarzadow

podmiotéw zaleznych) we wdrazaniu efektywnego systemu
zarzadzana ryzykiem, spdjnego dla catej Grupy PZU.

Celem dziatania Komitetu Ryzyka Grupy jest koordynacja
dziatan oraz nadzor nad systemem i procesami zarzgdzania
ryzykami wystepujacymi w Grupie.

6.3 Apetyt na ryzyko

Apetyt na ryzyko w Grupie PZU zostat zdefiniowany jako
wielkos¢ ryzyka podejmowanego w celu realizacji celow
biznesowych, natomiast jego miarg jest poziom potencjalnych
strat finansowych, spadku wartosci aktywow lub wzrostu
wartosci zobowigzan w okresie jednego roku.

Apetyt na ryzyko okresla maksymalny poziom dopuszczalnego
ryzyka przy wyznaczaniu limitéw i ograniczen na poszczegolne

Proces zarzadzania ryzykiem sktada sie z nastepujacych etapow:

Pomiar i ocena ryzyka

Przeprowadzane sg, w zaleznosci od charakterystyki danego typu ryzyka oraz poziomu jego istotnosci. Pomiar ryzyka

przeprowadzajg wyspecjalizowane jednostki. Jednostka ds. ryzyka w kazdej spotce odpowiada za rozwoj narzedzi oraz za
pomiar ryzyka w zakresie okreslajgcym apetyt na ryzyko, profil ryzyka i limity tolerancji.

Monitorowanie i kontrola ryzyka

Polega na biezacym przegladzie odchylen realizacji od zatozonych punktdw odniesienia (limitow, wartosci progowych, plandw,

wartosci z poprzedniego okresu, wydanych rekomendacji i zalecen).

Raportowanie

Umozliwia efektywng komunikacje o ryzyku i wspiera zarzagdzanie ryzykiem na réznych poziomach decyzyjnych.

Dziatania zarzadcze

Dziatania te obejmujg, m.in.: unikanie ryzyka, transfer ryzyka, ograniczanie ryzyka, okreslanie apetytu na ryzyko, akceptacje

poziomu ryzyka oraz narzedzia wspierajgce te dziatania, takie jak limity, programy reasekuracyjne czy przeglady polityki

underwritingowej.




Zarzgdzanie ryzykiem

ryzyka czastkowe oraz poziom, po przekroczeniu ktérego
podejmowane sg okreslone dziatania zarzadcze niezbedne do
ograniczenia dalszego wzrostu ryzyka.

We wszystkich ubezpieczeniowych spétkach Grupy PZU
wdrozono proces ustalania apetytu na ryzyko oraz limitow

na poszczegodlne kategorie ryzyka zgodny z procesem
grupowym. Zarzad w kazdej ze spdtek wyznacza apetyt na
ryzyko, profil ryzyka oraz limity tolerancji odzwierciedlajace
jej plany strategiczne oraz cele catej Grupy PZU. Takie
podejscie zapewnia adekwatnosc i efektywno$¢ systemu
zarzadzania ryzykiem w Grupie PZU oraz zapobiega akceptacji
ryzyka na poziomie, ktdry mogiby zagrozic stabilnosci
finansowej poszczegdlnych spdtek lub catej Grupy PZU. Za
ustalenie odpowiedniego poziomu ryzyka w kazdej ze spotek
odpowiedzialny jest Zarzad, natomiast jednostka ds. ryzyka raz
w roku dokonuje przegladu wielko$ci apetytu na ryzyko,

a wszystkie dziatania koordynowane sg z poziomu Grupy PZU.

6.4 Proces zarzadzania ryzykiem

W procesie zarzadzania ryzykiem wyrdznione sg dwa poziomy:

e poziom Grupy PZU — zapewnia, ze Grupa realizuje swoje
cele biznesowe w sposdb bezpieczny i dopasowany do
skali ponoszonego ryzyka. Na tym poziomie monitorowane
sg limity oraz ryzyka specyficzne dla Grupy PZU, takie
jak: ryzyko katastroficzne, ryzyko finansowe, ryzyko
kontrahenta oraz koncentracja ryzyka. Grupa PZU
zapewnia wsparcie we wdrazaniu zintegrowanego systemu
zarzadzania ryzykiem obejmujacego wprowadzenie
spdjnych mechanizmdw, standardéw i organizacji
funkcjonowania efektywnego systemu kontroli wewnetrznej
(ze szczegdinym uwzglednieniem funkcji zgodnosci),
systemu zarzadzania ryzykiem (w szczegdlno$ci w obszarze
reasekuracji) oraz systemu zarzadzania bezpieczenstwem
w Grupie PZU oraz monitoruje ich biezgce stosowanie.

Schemat struktury organizacyjnej systemu zarzadzania ryzykiem

RADA

NADZORCZA

Rada Nadzorcza sprawuje nadzor KOMITET
nad procesem zarzadzania ryzykiem AUDYTU
oraz ocenia adekwatnos¢

i skuteczno$¢ tego procesu
w ramach decyzji

i regulaminie Rady Nadzorczej. ‘

okreslonych w statucie Spotki

Zarzad organizuje i zapewnia dziatanie
systemu zarzadzania ryzykiem poprzez
okreslanie Strategii, polityk, wyznaczanie
apetytu na ryzyko, okreslenie profilu ryzyka

i okreélenie tolerancji na poszczegdlne
kategorie ryzyka.

KOMITETY

Komitet Komitet
Inwestycyjny* Ryzyka
Inwestycyjnego*

!

I linia obrony

ryzykiem

Jednostki organizacyjne

Wyspecjalizowane komorki:
identyfikacja ryzyka,

Biezace zarzadzanie tyfik
ryzykiem pomiar i ocena,

monitorowanie i kontrola

II linia obrony

Zarzadzanie

Compliance
Bezpieczenstwo

ZARZAD

Komitety podejmuja decyzje
dotyczace ograniczenia poziomu
poszczegdlnych ryzyk do ram
Komitet wyznaczonych przez ape@yt .
Zarzadzania na ryzyko. .Komltety przyjmuja
Aktywami procedury i metodyki zwigzane
i Pasywami z ograniczeniem poszczegdinych
ryzyk, a takze akceptuja limity
ograniczajace poszczegdlne
rodzaje ryzyka.

III linia obrony

Audyt wewnetrzny

Niezalezny audyt
systemow zarzadzania
ryzykiem

oraz raportowanie

* Z koncem czerwca 2017 roku kompetencje Komitetu Ryzyka Kredytowego zostaty podzielone w ramach Komitetu Ryzyka Inwestycyjnego oraz Komitetu Inwestycyjnego.

Do Komitetu Ryzyka Inwestycyjnego zostaty przeniesione kompetencje w zakresie ustanawiania limitdw ryzyka rynkowego.
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Dedykowane osoby z Grupy PZU wspdtpracujg z Zarzadami
spotek oraz z kierownictwem takich obszaréw jak finanse,
ryzyko, aktuariat, reasekuracja, inwestycje, compliance
na podstawie wtasciwych porozumien o wspdtpracy;

e poziom podmiotu — zapewnia, ze podmiot Grupy PZU
realizuje swoje cele biznesowe w sposob bezpieczny
i dopasowany do skali ponoszonego przez ten podmiot
ryzyka. Na tym poziomie monitorowane sg limity oraz
specyficzne kategorie ryzyka wystepujace w danym
podmiocie oraz w ramach zintegrowanego systemu
zarzadzania ryzykiem wdrazane sg mechanizmy, standardy
i organizacja funkcjonowania efektywnego systemu kontroli
wewnetrznej (ze szczegdlnym uwzglednieniem funkcji
zgodnosci), systemu zarzadzania ryzykiem (w szczegdlnosci
w obszarze reasekuracji) oraz systemu zarzadzania
bezpieczenstwem.

6.5 Profil ryzyka Grupy PZU

Do gtdwnych ryzyk, na ktére narazona jest Grupa PZU
naleza: aktuarialne, rynkowe, kredytowe, koncentracji,
operacyjne i ryzyko braku zgodnosci. Do gtéwnych ryzyk
zwigzanych z dziatalnoscig podmiotéw sektora bankowego
naleza nastepujace ryzyka: kredytowe, operacyjne i rynkowe
(obejmujace ryzyka stopy procentowej, walutowe oraz cen
towardw). Catkowite ryzyko sektora bankowego stanowi

ok 28% catkowitego ryzyka Grupy PZU, przy czym najwieksza
kontrybucja nastepuje w obszarze ryzyka kredytowego.

Ryzyko aktuarialne

Jest to mozliwos$¢ poniesienia straty lub niekorzystnej zmiany
wartosci zobowigzan, jakie moga wynikna¢ z zawartych
umow ubezpieczenia i umdw gwarancji ubezpieczeniowych,
w zwigzku z niewtasciwymi zatozeniami dotyczacymi wyceny
skfadek i tworzenia rezerw techniczno-ubezpieczeniowych.

Identyfikacja ryzyka rozpoczyna sie wraz z propozycjg
rozpoczecia tworzenia produktu ubezpieczeniowego, nabycia
instrumentu finansowego, zmiany procesu operacyjnego,
a takze z chwilg zajscia kazdego innego zdarzenia potencjalnie
wplywajacego na powstanie ryzyka w Spotce i towarzyszy mu
az do momentu wygasniecia zobowigzan z nim zwigzanych.
Identyfikacja ryzyka aktuarialnego odbywa sie m. in. poprzez:
e analize ogdinych warunkéw ubezpieczenia pod katem
przyjmowanego ryzyka i zgodnosci z powszechnie
obowigzujacymi przepisami prawa;

e analize ogdlnych/szczegdlnych warunkéw ubezpieczenia
lub innych wzorcéw uméw pod katem ryzyka aktuarialnego
przyjmowanego na ich podstawie;

e rozpoznanie potencjalnych ryzyk zwigzanych z danym
produktem w celu ich pdzniejszego pomiaru
i monitorowania;

e analize wptywu wprowadzenia nowych produktdw
ubezpieczeniowych na wymogi kapitatowe i margines
ryzyka Spotki obliczonych wedtug formuty standardowes;

» weryfikacje i walidacje zmian w produktach
ubezpieczeniowych;

e ocene ryzyka aktuarialnego przez pryzmat podobnych,
istniejgcych produktéw ubezpieczeniowych;

e monitorowanie produktdw ubezpieczeniowych wchodzacych
w sktad portfela Spotki;

¢ analize polityki underwritingowej, taryfikacyjnej, rezerw
techniczno-ubezpieczeniowych i reasekuracyjnej oraz
procesu obstugi szkod i Swiadczen.

Ocena ryzyka aktuarialnego polega na rozpoznaniu stopnia
zagrozenia lub grupy zagrozen stanowigcych o mozliwosci
powstania szkody oraz na dokonaniu analizy elementéw ryzyka
w sposob umozliwiajgcy podjecie decyzji o przyjeciu ryzyka do
ubezpieczenia i ponoszenia odpowiedzialnosci przez Spotke.
Celem oceny ryzyka (underwritingu) jest ocena przysztej
szkodowosci oraz ograniczenie antyselekcji. Ocena ryzyka
aktuarialnego obejmuje réwniez dziatania zwigzane

z reasekuracja ryzyk o najwiekszym rozmiarze i zagrozeniu.

Pomiar ryzyka aktuarialnego dokonywany jest w szczegdlnosci,

przy uzyciu:

e analizy wybranych wskaznikow;

* metody scenariuszowej — analizy utraty wartosci
spowodowanej przez zadang zmiane czynnikdw ryzyka;

e metody faktorowej — uproszczonej wersji metody
scenariuszowej, zredukowanej do przypadku jednego
scenariusza dla jednego czynnika ryzyka;

¢ danych statystycznych;

o miar ekspozycji i wrazliwosci;

o wiedzy eksperckiej pracownikéw spoiki.

Monitorowanie i kontrolowanie ryzyka aktuarialnego polega
na cyklicznej analizie poziomu ryzyka i okresleniu stopnia
wykorzystania ustalonych wartosci granicznych tolerancji
na ryzyko oraz limitdw wskazanych w Strategii zarzadzania
ryzykiem w Grupie PZU.
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Zarzgdzanie ryzykiem

Raportowanie ma na celu efektywng komunikacje o ryzyku
aktuarialnym i wspiera zarzadzanie ryzykiem aktuarialnym
na réznych poziomach decyzyjnych od pracownika do Rady
Nadzorczej. Czestotliwos¢ poszczegdlnych raportéw oraz
zakres informacji sg dostosowane do potrzeb informacyjnych
na poszczegolnych poziomach decyzyjnych.

Dziatania zarzadcze przewidywane w procesie zarzadzania

ryzykiem aktuarialnym realizowane sg, w szczegdlnosci

poprzez:

o okreslenie poziomu tolerancji na ryzyko aktuarialne i jego
monitorowanie;

e decyzje biznesowe i plany sprzedazowe;

o kalkulacje i monitorowanie adekwatnosci rezerw
techniczno-ubezpieczeniowych;

o strategie taryfowg oraz monitorowanie istniejacych
szacunkow i ocene adekwatnosci sktadki;

e proces oceny, wyceny i akceptacji ryzyka aktuarialnego;

e stosowanie narzedzi ograniczania ryzyka aktuarialnego,
w tym w szczegdlnosci reasekuracji i prewencji.

Ponadto, w celu ograniczania ryzyka aktuarialnego zwigzanego
z biezaca dziatalnoscig podejmowane sg w szczegdlnosci,
nastepujace czynnosci:

o zdefiniowanie zakreséw odpowiedzialnosci w ogolnych/
szczegolnych warunkach ubezpieczenia lub innych wzorcach
umow w obszarze ubezpieczen finansowych;

o zdefiniowanie wytgczen odpowiedzialnosci w ogdlnych/
szczegolnych warunkach ubezpieczenia lub innych wzorcach
umow w obszarze ubezpieczen finansowych;

e dziatania reasekuracyjne;

¢ adekwatna polityka taryfikacyjna;

¢ stosowanie odpowiedniej metodyki obliczania rezerw;

e stosowna procedura underwritingu;

o stosowna procedura obstugi $wiadczen;

¢ decyzje i plany sprzedazowe;

e prewencja.

Ryzyko rynkowe

Jest to ryzyko straty lub niekorzystnej zmiany sytuacji
finansowej, wynikajacej bezposrednio lub posrednio

z wahan poziomu i zmiennosci rynkowych cen aktywdw,
spreadu kredytowego, wartosci zobowigzan i instrumentow
finansowych.

Proces zarzadzania ryzykiem spreadu kredytowego i ryzykiem
koncentracji ma odmienng specyfike od procesu zarzadzania
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pozostatymi podkategoriami ryzyka rynkowego i zostat opisany
w kolejnej czesci (Ryzyko kredytowe i koncentracji) wraz

Z procesem zarzadzania ryzykiem niewyptacalnosci
kontrahenta.

Ryzyko rynkowe w Grupie PZU pochodzi z trzech gtdwnych

zrédet:

o dziakalnosci zwigzanej z dopasowaniem aktywow do
zobowigzan (portfel ALM);

o dziatalno$ci zwigzanej z aktywng alokacja, tj. wyznaczaniem
optymalnej $rednioterminowej struktury aktywow
(portfele AA);

o dziatalno$ci bankowej (Pekao, Alior Bank) — w jej efekcie
Grupa PZU istotnie zwiekszyta narazenie na ryzyko stopy
procentowej oraz ryzyko kredytowe.

Dziatalnos¢ inwestycyjng w spdtkach Grupy PZU reguluje
szereg dokumentdw zatwierdzonych przez Rady Nadzorcze,
Zarzady i dedykowane Komitety.

Identyfikacja ryzyka rynkowego polega na rozpoznaniu
rzeczywistych i potencjalnych zrédet tego ryzyka. Proces
identyfikacji ryzyka rynkowego zwigzanego z aktywami
rozpoczyna sie w momencie podjecia decyzji o rozpoczeciu
dokonywania transakcji na danym typie instrumentéw
finansowych. Jednostki, ktdre podejmujg decyzje

0 rozpoczeciu dokonywania transakgcji na danym typie
instrumentdw finansowych, sporzadzajg opis instrumentu
zawierajgcy, w szczegolnosci, opis czynnikéw ryzyka.
Przekazuja go do jednostki ds. ryzyka, ktéra na jego podstawie
identyfikuje i ocenia ryzyko rynkowe.

Proces identyfikacji ryzyka rynkowego zwigzanego

z zobowigzaniami ubezpieczeniowymi rozpoczyna sie wraz

z procesem tworzenia produktu ubezpieczeniowego i jest
zwigzany z identyfikacjg zaleznosci wielkosci przeptywow
finansowych z tego produktu od czynnikdw ryzyka rynkowego.
Zidentyfikowane ryzyka rynkowe podlegajg ocenie ze wzgledu
na kryterium istotnosci tj. czy z materializacja ryzyka zwigzana
jest strata moggca mie¢ wptyw na kondycje finansowa.

Ryzyko rynkowe jest mierzone przy uzyciu ponizszych miar

ryzyka:

e VaR, wartosci narazonej na ryzyko, bedgcg miarg ryzyka
kwantyfikujacag potencjalng strate ekonomiczng, ktéra
w horyzoncie jednego roku przy normalnych warunkach
rynkowych nie zostanie przekroczona
z prawdopodobienstwem 99,5%;

o formuty standardowej;
e miar ekspozycji i wrazliwosci;
¢ skumulowanej miesiecznej straty.

Przy pomiarze ryzyka rynkowego wyrdznia sie,

w szczegolnosci, nastepujace etapy:

e gromadzenie informacji o aktywach i zobowigzaniach
generujacych ryzyko rynkowe;

o wyliczenie wartosci ryzyka.

Pomiar ryzyka dokonywany jest:
o dla miar ekspozycji i wrazliwosci instrumentow;
o przy wykorzystaniu czeSciowego modelu wewnetrznego.

Monitorowanie i kontrolowanie ryzyka rynkowego polega na
analizie poziomu ryzyka i wykorzystania wyznaczonych limitow.

Raportowanie polega na komunikacji o poziomie ryzyka
rynkowego, efektach monitorowania i kontrolowania réznym
poziomom decyzyjnym. Czestotliwo$¢ poszczegdlnych
raportow oraz zakres informacji sg dostosowane do potrzeb
informacyjnych na poszczegdlnych poziomach decyzyjnych.

Dziatania zarzadcze w odniesieniu do ryzyka rynkowego

polegajg w szczegolnosci na:

o dokonywaniu transakcji stuzacych zmniejszeniu ryzyka
rynkowego, tj. sprzedaz instrumentu finansowego,
zamkniecie pozycji na instrumencie pochodnym, kupno
zabezpieczajgcego instrumentu pochodnego;

o dywersyfikacji portfela aktywow, w szczegolnosci ze
wzgledu na kategorie ryzyka rynkowego, terminy
zapadalnosci instrumentéw, koncentracje zaangazowania
w jednym podmiocie, koncentracje geograficzng;

« stanowieniu ograniczen i limitdw ryzyka rynkowego.

Stanowienie limitéw jest gtdwnym narzedziem zarzadczym
majgcym na celu utrzymanie pozycji ryzyka w ramach
akceptowalnego poziomu tolerancji na ryzyko. Struktura
limitow dla poszczegdlnych kategorii ryzyka rynkowego jak
rowniez dla poszczegdlnych jednostek organizacyjnych jest
ustalana przez dedykowane komitety w taki sposéb, aby byty
one spdjne z tolerancjg na ryzyko.

Ryzyko kredytowe i koncentracji

Ryzyko kredytowe jest to ryzyko straty lub niekorzystnej
zmiany sytuacji finansowej, wynikajace z wahan wiarygodnosci
i zdoInosci kredytowej emitentow papierow wartosciowych,
kontrahentéw i wszelkich dtuznikdw, materializujace sie
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niewykonaniem zobowigzania przez kontrahenta lub wzrostem
spreadu kredytowego. W ramach ryzyka kredytowego
wyrdznia sie nastepujgce kategorie ryzyka:

e ryzyko spreadu kredytowego;

¢ ryzyko niewykonania zobowigzania przez kontrahenta;

e ryzyko kredytowe w ubezpieczeniach finansowych.

Ryzyko koncentracji jest to mozliwo$¢ poniesienia straty
wynikajgcej z braku dywersyfikacji portfela aktywdw lub

z duzej ekspozycji na ryzyko niewykonania zobowigzania przez
pojedynczego emitenta papierow wartosciowych lub grupe
powigzanych emitentéw.

Proces zarzadzania ryzykiem kredytowym i ryzykiem
koncentracji sktada sie z nastepujgcych etapéw:

¢ identyfikacja;

e pomiar i ocena;

e monitorowanie i kontrolowanie;

e raportowanie;

e dziatania zarzadcze.

Identyfikacja ryzyka kredytowego i koncentracji odbywa sie na
etapie podejmowania decyzji o zainwestowaniu w nowy typ
instrumentu finansowego lub zaangazowaniu o charakterze
kredytowym w nowy podmiot. Identyfikacja polega na

analizie czy z dang inwestycjg wigze sie ryzyko kredytowe lub
koncentracji, od czego uzalezniony jest jego poziom

i zmienno$¢ w czasie. Identyfikacji podlegaja rzeczywiste

i potencjalne zrodta ryzyka kredytowego i koncentraciji.

Ocena ryzyka polega na oszacowaniu prawdopodobienstwa
materializacji ryzyka oraz potencjalnego wptywu materializacji
ryzyka na kondycje finansowg Spotki.

Pomiar ryzyka kredytowego dokonywany jest przy uzyciu:

* miar ekspozycji (warto$¢ zaangazowania kredytowego
brutto i netto oraz zaangazowanie kredytowe netto wazone
okresem zapadalnosci);

e formuty standardowej.

Ryzyko koncentracji dla pojedynczego podmiotu jest
kalkulowane zgodnie z formufg standardowa.

Miarg facznego ryzyka koncentracji jest suma ryzyk
koncentracji pojedynczych podmiotéw. W przypadku
podmiotdéw powigzanych wyznacza sie ryzyko koncentracji dla
wszystkich podmiotéw powigzanych tacznie.



Zarzgdzanie ryzykiem

Monitorowanie i kontrolowanie ryzyka kredytowego

i koncentracji polega na analizie biezgcego poziomu ryzyka,
ocenie zdolnosci kredytowej i okresleniu stopnia wykorzystania
wyznaczonych limitdw. Monitorowanie odbywa sie m.in.

w cyklach dziennych oraz miesiecznych.

Monitorowanie jest wykonywane dla:

e zaangazowan z tytutu ubezpieczen finansowych;
e zaangazowan reasekuracyjnych;

o limitéw zaangazowania oraz limitéw ryzyka VaR.

Raportowanie polega na komunikacji o poziomie ryzyka
kredytowego i koncentracji, efektach monitorowania

i kontrolowania réznym poziomom decyzyjnym. Czestotliwos¢
poszczegolnych raportéw oraz zakres informacji sg
dostosowane do potrzeb informacyjnych na poszczegdlnych
poziomach decyzyjnych.

Dziatania zarzadcze w odniesieniu do ryzyka kredytowego

i ryzyka koncentracji polegajg w szczegdlnosci na:

e stanowieniu limitdw ograniczajgcych zaangazowanie wobec
pojedynczego podmiotu, grupy podmiotdw, sektora badz
panstwa;

o dywersyfikacji portfela aktywdw i ubezpieczen finansowych;

e przyjeciu zabezpieczenia;

¢ dokonywaniu transakgji stuzacych zmniejszeniu
ryzyka kredytowego, tj. sprzedazy instrumentu
finansowego, zamknieciu instrumentu pochodnego,
kupnie zabezpieczajacego instrumentu pochodnego,
restrukturyzacji udzielonego zadtuzenia;

o reasekuracji portfela ubezpieczen finansowych.

Struktura limitow ryzyka kredytowego i koncentracji dla
poszczegolnych emitentéw jest ustalana przez dedykowany
komitet w taki sposdb, by byty one spdjne z tolerancjg na
ryzyko oraz pozwalaty zminimalizowac ryzyko ,zarazania”
pomiedzy skoncentrowanymi ekspozycjami.

Ryzyko kredytowe w bankach

Ryzyko kredytowe nalezy do podstawowych ryzyk zwigzanych
z dziatalnoscig bankowg. Udziat kredytéw i pozyczek w bilansie
bankéw powoduje, ze jego utrzymanie na bezpiecznym
poziomie ma zasadnicze znaczenie dla wynikdéw prowadzonej
dziatalnosci. Proces zarzadzania ryzykiem kredytowym ma
charakter scentralizowany i jest wykonywany przede wszystkim
poprzez jednostki Zarzadzania Ryzykiem, umiejscowione

w Centrali oraz strukturach lokalnych.
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Pekao

Dla potrzeb zarzadzania ryzykiem kredytowym Bank korzysta

z wewnetrznych modeli ratingowych w zaleznosci od segmentu
klienta i/lub rodzaju ekspozycji. Proces nadawania ratingu
stanowi istotny element oceny ryzyka kredytowego klienta

i transakgji, stanowigc wstepny etap w procesie podejmowania
decyzji kredytowej zaréwno o udzieleniu jak i zmianie
warunkow kredytu oraz w procesie monitorowania jakosci
portfela kredytowego.

Pomiar ryzyka kredytowego odbywa sie przy uwzglednieniu
trzech parametrow — PD, LGD oraz EAD. Parametr PD odnosi
sie do prawdopodobienstwa niewykonania zobowigzania
(ang. default) czyli z niedotrzymaniem warunkéw umownych
przez kredytobiorce, w horyzoncie jednego roku i moze
mie¢ charakter podmiotowy lub produktowy. Parametr LGD
wskazuje na szacowang wysokosc¢ straty, ktdra zostanie
poniesiona dla kazdej transakcji o charakterze kredytowym
od daty wystgpienia takiego niewykonania zobowigzania.
Parametr EAD odzwierciedla szacowang wysokos¢ ekspozyciji
kredytowej na te date. Parametry ryzyka wykorzystywane

w modelach ratingowych stuzg do wyliczenia oczekiwanej
straty z tytutu ryzyka kredytowego. Warto$¢ oczekiwanej straty
jest jednym z istotnych kryteriéw oceny branym pod uwage
przez czynniki decyzyjne w procesie kredytowania.

Alior Bank

Udzielanie produktow kredytowych przez Bank realizowane
jest zgodnie z metodykami kredytowania wiasciwymi dla
segmentu klienta i rodzaju produktu. Ocena zdolnosci
kredytowej klienta poprzedzajaca wydanie decyzji o udzieleniu
produktu kredytowego przeprowadzana jest z wykorzystaniem
systemu wspierajgcego proces kredytowy, narzedzi:
scoringowych lub ratingowych; zewnetrznych informacji

(np. bazy CBD DZ, CBD BR, BIK, BIG) i wewnetrznych baz
Banku. Udzielanie produktéw kredytowych przebiega zgodnie
z obowigzujgcymi w Banku procedurami operacyjnymi
wskazujgcymi wiasciwe czynnosci wykonywane w procesie
kredytowym, odpowiedzialne za nie jednostki Banku oraz
wykorzystywane narzedzia.

Ryzyko operacyjne

Jest to mozliwos¢ poniesienia straty wynikajacej

z niewtasciwych lub btednych proceséw wewnetrznych, dziatan
ludzi, funkcjonowania systemdw lub ze zdarzen zewnetrznych.

Identyfikacja ryzyka operacyjnego odbywa sie,
w szczegolnosci, poprzez:

e gromadzenie i analize informacji o incydentach ryzyka
operacyjnego;

e samooceneg ryzyka operacyjnego;

e analizy scenariuszowe.

Ocena i pomiar ryzyka operacyjnego odbywa sie poprzez:

o okreslanie skutkdw wystgpienia incydentéw ryzyka
operacyjnego;

e szacowanie skutkdéw wystgpienia potencjalnych incydentéw
ryzyka operacyjnego, ktére mogq wystapi¢ w dziatalnosci.

Monitorowanie i kontrolowanie ryzyka operacyjnego
realizowane jest gtdwnie poprzez ustanowiony system
wskaznikdw ryzyka operacyjnego umozliwiajgcych ocene
zmian poziomu ryzyka operacyjnego w czasie oraz czynnikéw
majacych wptyw na jego poziom w dziatalnosci.

Raportowanie polega na komunikacji o poziomie ryzyka
operacyjnego oraz efektach monitorowania i kontrolowania
réznym poziomom decyzyjnym. Czestotliwos¢ poszczegdinych
raportow oraz zakres informacji sg dostosowane do potrzeb
informacyjnych na poszczegdlnych poziomach decyzyjnych.

Dziatania zarzadcze w ramach reakcji na zidentyfikowane

i ocenione ryzyko operacyjne polegaja, w szczegdlnosci, na:

e ograniczaniu ryzyka poprzez podjecie dziatan majacych
na celu minimalizacje ryzyka, m.in. poprzez wzmocnienie
systemu kontroli wewnetrznej;

o transferze ryzyka — w szczegdlnosci za pomocg zawarcia
umowy ubezpieczenia;

¢ unikaniu ryzyka poprzez niepodejmowanie lub wycofanie
sie z okreslonej dziatalnosci biznesowej, w przypadku
stwierdzenia zbyt wysokiego ryzyka operacyjnego, ktorego
koszty ograniczenia sg nieoptacalne;

o akceptacji ryzyka — aprobate konsekwencji wynikajacych
z ewentualnej materializacji ryzyka operacyjnego, jesli nie
zagraza ono przekroczeniu poziomu tolerancji na ryzyko
operacyjne.

Aktualnos¢ plandw ciggtosci dziatania w spdtkach Grupy PZU
jest utrzymywana i cyklicznie testowana.

Ryzyko braku zgodnosci

Jest to ryzyko niedostosowania sie lub naruszenia przez
podmioty Grupy PZU lub osoby powigzane z podmiotami Grupy
przepiséw prawa, regulacji wewnetrznych oraz przyjetych
przez podmioty Grupy PZU standardéw postepowania,

w tym norm etycznych, ktdre skutkujg lub mogg skutkowac
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poniesieniem przez Grupe PZU lub osoby dziatajace w jej
imieniu sankcji prawnych, powstania strat finansowych badz
utraty reputacji lub wiarygodnosci.

Proces zarzadzania ryzykiem braku zgodnosci w podmiotach
Grupy PZU dotyczy zaréwno dziatan systemowych,
realizowanych przez jednostke ds. zgodnosci, jak réwniez
biezgcego zarzadzania ryzykiem braku zgodnosci, za

ktére odpowiadaja kierujgcy jednostkami lub komdrkami
organizacyjnymi w podmiotach Grupy PZU. Identyfikowanie
i ocena ryzyka braku zgodnosci realizowane sg dla
poszczegolnych proceséw wewnetrznych, zgodnie z podziatem
odpowiedzialno$ci za raportowanie. Dodatkowo jednostki
ds. zgodnosci identyfikujg ryzyko compliance na podstawie
informacji wynikajgcych np. z procesu legislacyjnego, ze
zgtoszen do rejestrow konfliktu intereséw, prezentéw oraz
nieprawidtowosci, a takze wptywajacych do jednostki ds.
zgodnosci zapytan.

Wsrdd dziatan systemowych wskazac nalezy kwestie takie, jak:

e opracowywanie i wdrazanie zatozen systemowych
i spojnych z nimi regulacji wewnetrznych;

¢ wdrazanie w podmiotach Grupy PZU, rekomendowanych
przez PZU, rozwigzan w zakresie sposobu realizacji spjnej
funkcji compliance oraz systemowego zarzadzania ryzykiem
braku zgodnosci;

¢ monitorowanie procesu zarzadzania ryzykiem braku
zgodnosci obejmujgcego w szczegdlnosci: dokonywanie
analiz ryzyka braku zgodnosci, przeglad stanu realizagcji
wytycznych podmiotdéw zewnetrznych w zakresie
zarzadzania ryzykiem braku zgodnosci;

¢ udzielanie konsultacji oraz wydawanie interpretacji
i wytycznych w zakresie stosowania przyjetych standardéw
postepowania oraz zarzadzania ryzykiem braku zgodnosci;

¢ planowanie i realizacja szkolen oraz prowadzenie dziatan
komunikacji wewnetrznej w zakresie zapewnienia
zgodnosci;

e sporzadzanie raportdw i informacji w zakresie ryzyka braku
zgodnosci.

Z kolei dziatania zwigzane z biezacym zarzadzaniem ryzyka,
realizowane przez kierujgcych jednostkami lub komérkami
organizacyjnymi, oznaczajg m.in.:
o identyfikacje i ocene ryzyka braku zgodnosci

w nadzorowanym obszarze;
e pomiar ryzyka braku zgodnosci;



Zarzgdzanie ryzykiem

o ustalanie instrumentéw zabezpieczajacych oraz
ograniczajacych liczbe i skale wystepujacych
nieprawidtowosci;

o raportowanie do jednostki ds. zgodnosci zagrozen i zdarzen
z zakresu ryzyka braku zgodnosci;

» podejmowanie dziatan mitygujacych;

¢ state monitorowanie ryzyka braku zgodnosci.

Dodatkowo Biuro Compliance na poziomie PZU dba o spojne
i jednolite standardy rozwigzan compliance we wszystkich
podmiotach Grupy PZU, jak réwniez monitoruje ryzyko braku
zgodnosci w skali Grupy PZU.

Za przekazywanie petnej informacji na temat ryzyka braku
zgodnosci w podmiotach Grupy sg odpowiedzialne jednostki
ds. zgodnosci. Jednostki te majg za zadanie dokonanie oceny
i pomiaru ryzyka braku zgodnosci oraz podjecie odpowiednich
dziatan zaradczych, ktdre mitygujg materializacje tego ryzyka.

Podmioty Grupy PZU przekazujg na biezgco informacje na

temat ryzyka braku zgodnosci do Biura Compliance PZU i PZU

Zycie. Biuro Compliance natomiast dokonuje m.in.:

e analizy raportéw miesiecznych i kwartalnych otrzymanych
od jednostek ds. zgodnosci podmiotéw Grupy;

e oceny wptywu ryzyka braku zgodnosci podmiotéw na Grupe
PzU;

 analizy wykonania zalecert wydanych podmiotom z zakresu
realizacji funkcji compliance;

o wsparcia jednostek ds. zgodnosci podmiotéw Grupy PZU
przy ocenie ryzyka braku zgodnosci;

e raportowania Zarzadowi i Radzie Nadzorczej PZU.

Ryzyko braku zgodnosci uwzglednia w szczegdlnosci ryzyko
niedostosowania dziatalnosci podmiotéw Grupy PZU do
zmieniajgcego sie otoczenia prawnego. Materializacja tego
ryzyka moze nastgpi¢ w zwigzku z brakiem jasnych

i jednoznacznych przepiséw lub ich catkowitym brakiem czyli
z tzw. lukg prawna. Moze to powodowac nieprawidtowosci
w dziatalnosci Grupy PZU, co w konsekwencji moze
przyczynic sie do wzrostu kosztéw (np. z uwagi na kary
finansowe), jak i zwiekszenia ryzyka utraty reputacji, a wiec
spadku wiarygodnosci Grupy na rynku (w efekcie mozliwo$¢
poniesienia straty finansowej).

Z uwagi na szeroki zakres dziatalnosci Grupy PZU, na ryzyko
utraty reputacji ma réwniez wptyw ryzyko sporéw sgdowych
o roznej wartosci, ktére dotyczy przede wszystkim podmiotow
ubezpieczeniowych wchodzacych w sktad Grupy.
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Identyfikowanie i ocena ryzyka braku zgodnosci w spdtkach
Grupy realizowana jest dla poszczegdlnych procesow
wewnetrznych tych spotek przez kierujgcych komérkami
organizacyjnymi, zgodnie z podziatem odpowiedzialnosci za
raportowanie. Dodatkowo jednostki ds. compliance

w spdtkach Grupy PZU identyfikujg ryzyko braku zgodnosci na
podstawie informacji wynikajgcych ze zgtoszen do rejestrow
konfliktu intereséw, prezentéw oraz nieprawidtowosci, a takze
wptywajacych zapytan.

Ocena i pomiar ryzyka braku zgodnosci dokonywane sg

poprzez okre$lenie skutkéw materializacji ryzyka:

» finansowych, wynikajacych m.in. z kar administracyjnych,
wyrokéw sadowych, decyzji UOKIK, kar umownych oraz
odszkodowan;

¢ niematerialnych, dotyczacych utraty reputacji, w tym
uszczerbku w zakresie wizerunku i marki Grupy PZU.

Monitorowanie ryzyka braku zgodnosci dokonywane jest

w szczegolnosci poprzez:

 analize raportéw otrzymywanych od kierujgcych
jednostkami i komdrkami organizacyjnymi;

e monitoring wymogow regulacyjnych i dostosowania
dziatalnosci do zmieniajacego sie otoczenia prawnego
podmiotéw Grupy PZU;

e udziat w pracach legislacyjnych w zakresie zmian
obowigzujacych powszechnie przepisow;

e podejmowanie aktywnosci w organizacjach branzowych;

o koordynacje proceséw kontroli zewnetrznej;

o koordynacje realizacji obowigzkéw informacyjnych
gietdowych (PZU) i ustawowych;

e popularyzacje w Grupie PZU wiedzy z obszaru prawa
konkurencji i ochrony konsumentéw wsrdd pracownikow
z dostosowaniem do obszaru dziatalnosci;

e monitoring orzecznictwa antymonopolowego oraz
postepowan prowadzonych przez Prezesa UOKIK;

o przeglad realizacji zalecen jednostki ds. compliance
Grupy PZU;

e zapewnienie spéjnej realizacji funkcji compliance
w Grupie PZU.

Dziatania zarzadcze w zakresie reakcji na ryzyko braku
zgodnosci obejmujg w szczegdlnosci:
o akceptacje ryzyka m.in. wobec zmian prawnych
i regulacyjnych;
e ograniczanie ryzyka, w tym: dostosowanie procedur
i procesow w kontekscie wymogow regulacyjnych,
opiniowanie i projektowanie regulacji wewnetrznych pod

wzgledem zgodnosci, uczestnictwo w procesie uzgadniania
dziatan marketingowych;

¢ unikanie ryzyka poprzez zapobieganie angazowaniu
w dziatania niezgodne z obowigzujgcymi wymogami
regulacyjnymi, dobrymi praktykami rynkowymi lub mogace
negatywnie wptynac na wizerunek.

W ramach ograniczania ryzyka braku zgodnosci na poziomie
systemowym i biezagcym realizowane sg m.in. nastepujace
dziatania mitygujace:

o biezaca realizacja efektywnej funkcji zgodnosci jako jednej
z funkcji kluczowych w systemie zarzadzania w podmiotach
Grupy PzZU;

e udziat w konsultacjach z organami ustawodawczymi
i nadzoru (podmioty nadzorowane Grupy PZU) na etapie
tworzenia regulacji (konsultacje spoteczne);

¢ delegowanie przedstawicieli podmiotéw nadzorowanych
Grupy PZU do udziatu w pracach komisji przy organach
nadzoru;

e prowadzenie projektow wdrozeniowych dla nowych
regulacji;

o szkolenia pracownikéw podmiotow Grupy w zakresie
nowych regulacji, standardéw postepowania
i rekomendowanych dziatan zarzadczych;

« opiniowanie regulacji wewnetrznych podmiotéw
Grupy PZU i rekomendowanie ewentualnych zmian pod
katem ich zgodnosci z przepisami prawa i przyjetymi
standardami postepowania;

o weryfikacja procedur i proceséw w kontekscie ich zgodnosci
z przepisami prawa i przyjetymi standardami postepowania;

e wyprzedzajgce dostosowywanie dokumentacji do
zblizajgcych sie zmian wymogdw prawnych;

e systemowy nadzér PZU nad realizacjg funkcji zgodnosci
w podmiotach Grupy PZU.

W roku 2017 kontynuowane sg dziatania w obszarze
compliance produktowego stanowigcego odpowiedz na
istotny przyrost uregulowan prawnych, w tym rekomendacji
nadzorczych w obszarze produktéw ubezpieczeniowych

i majace na celu wsparcie biznesu w efektywnym zarzadzaniu
ryzykiem braku zgodno$ci w produktach ubezpieczeniowych.
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6.6 Dziatalnosc reasekuracyjna

Dzialalno$¢ reasekuracyjna

W sktad aktywow finansowych narazonych na ryzyko kursow
walutowych wchodzg transakcje depozytowe oraz dtuzne
papiery warto$ciowe, stanowigce zabezpieczenie realizacji
wydatkdéw z tytutu rezerw techniczno-ubezpieczeniowych
denominowanych w walutach obcych, zaangazowania

w instrumenty kapitatowe notowane na gietdach innych

niz GPW, jednostki i certyfikaty funduszy inwestycyjnych,
zaangazowania w instrumenty pochodne denominowane

w walutach obcych oraz aktywa finansowe konsolidowanych
zagranicznych spotek ubezpieczeniowych.

Umowy reasekuracyjne PZU

Na bazie zawartych uméw reasekuracyjnych PZU

ogranicza swoje ryzyko przed szkodami o charakterze
katastroficznym (np. powodz, huragan) m.in. poprzez
katastroficzng nieproporcjonalng umowe nadwyzki szkdd

oraz przed skutkami duzych pojedynczych szkdd w ramach
umow reasekuracji nieproporcjonalnej chronigcej portfele
ubezpieczen majatkowych, technicznych, morskich, lotniczych,
odpowiedzialnosci cywilnej i odpowiedzialnosci cywilnej

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

Sktadka reasekuracyjna z umow obligatoryjnych PZU
wedtug ratingu S&P/AM Best

Do gtéwnych partneréw udzielajgcych PZU obligatoryjnej
ochrony reasekuracyjnej w roku 2017 nalezg: Munich Re,
Hannover Re oraz Lloyd’s. Partnerzy reasekuracyjni PZU
posiadajg wysokie oceny ratingowe wedtug agencji S&P/AM
Best. éwiadczy to o dobrej pozycji finansowej reasekuratora
i zapewnia bezpieczenstwo Spotce.



Zarzgdzanie ryzykiem

Dziatalno$¢ PZU w zakresie reasekuracji czynnej obejmuje
pozostate spdtki ubezpieczeniowe Grupy PZU. Dalsze
zaangazowanie w ochrone spotek battyckich oraz LINK4 i TUW
PZUW spowodowato wzrost przypisu skfadki z tego tytutu.

Ponadto, PZU pozyskuje sktadke przypisana brutto

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

Umowy reasekuracyjne PZU Zycie

W ramach umowy reasekuracji biernej, zawartej przez

PZU Zycie, realizowana jest ochrona portfela PZU Zycie przed
kumulacja ryzyk oraz ochrona pojedynczych polis z wyzszymi
sumami ubezpieczenia.

Partnerami udzielajgcymi PZU Zycie ochrony reasekuracyjnej
sg QBE, Mapfre, Nacional De Reaseguros oraz Sava Re.
Partnerzy reasekuracyjni posiadajg wysokie oceny ratingowe
wedtug agencji S&P. éwiadczy to o dobrej pozycji finansowej
reasekuratora i zapewnia bezpieczenstwo Spotce.

Skladka reasekuracyjna z uméw obligatoryjnych
PZU Zycie wedlug ratingu Standard & Poor’s

100%
A

Umowy reasekuracyjne spotek zagranicznych Grupy
PZU oraz LINK4 i TUW PZUW

Pozostate spdtki ubezpieczeniowe Grupy PZU, tj. Lietuvos
Draudimas, Lietuvos Draudimas Oddziat w Estonii, AAS
Balta, PZU Ukraina, LINK4 i TUW PZUW, posiadajg ochrone
reasekuracyjng dopasowang do profilu prowadzonej
dziatalnosci oraz swojej sytuacji finansowej. Kazdy istotny
portfel ubezpieczen zabezpieczony jest odpowiednig umowa
obligatoryjng. Ochrona reasekuracyjna zapewniona jest

w wiekszosci przez PZU, ktory transferuje na zewnatrz Grupy
czes$¢ przyjetego ryzyka.
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6.7 Zarzadzanie kapitatem

Grupa PZU dazy do efektywnego zarzadzania kapitatem

i maksymalizacji stopy zwrotu z kapitatu dla akcjonariuszy
podmiotu dominujgcego, w szczegdlnosci przy zachowaniu
poziomu bezpieczenstwa i utrzymaniu zasobdw kapitatowych
na cele strategicznego rozwoju poprzez akwizycje.

W dniu 3 pazdziernika 2016 roku Rada Nadzorcza PZU podijeta
uchwate w sprawie zatwierdzenia Polityki kapitatowej

i dywidendowej Grupy PZU na lata 2016 — 2020.
Wprowadzenie Polityki wynika z wdrozenia od 1 stycznia

2016 roku Dyrektywy 2009/138/WE Parlamentu Europejskiego
i Rady z dnia 25 listopada 2009 roku w sprawie podejmowania
i prowadzenia dziatalnosci ubezpieczeniowej i reasekuracyjnej
(Wyptacalnos¢ II), z pdzniejszymi zmianami, Ustawy

o dziatalnosci ubezpieczeniowej i reasekuracyjnej

z dnia 11 wrzesnia 2015 roku oraz wygasniecia ,,Polityki
kapitatowej i dywidendowej Grupy PZU na lata 2013 — 2015"
zaktualizowanej w maju 2014 roku.

Polityka zarzadzania kapitatem opiera sie na nastepujacych

zasadach:

e zarzadzanie kapitatem (w tym kapitatem nadwyzkowym)
Grupy PZU na poziomie PZU jako podmiotu dominujacego;

e utrzymanie docelowych wspotczynnikdw wyptacalnosci na
poziomie 200% dla Grupy PZU, PZU oraz PZU Zycie (wg.
Wyptacalnosc II);

e utrzymanie wskaznika dzwigni finansowej Grupy PZU na
poziomie nie wyzszym niz 0,35;

o zapewnienie $rodkow na rozwoj i akwizycje w najblizszych
latach;

e brak emisji akcji przez PZU w okresie obowigzywania
Polityki.

Wg stanu na koniec I kwartatu 2017 roku oszacowany
wskaznik wyptacalnosci (liczony wg formuty standardowej
Solvency II) wynidst 277,4%?* i pozostat powyzej sredniego
wskaznika wypfacalnosci dla grup ubezpieczeniowych

w Europie.

W wyniku nabycia Pekao wspotczynnik wyptacalnosci Grupy
PZU liczony dla kapitatéw kategorii 1 obnizy sie na koniec
czerwca 2017 roku. Aby ztagodzi¢ spadek wspdtczynnika PZU
30 czerwca 2017 roku wyemitowat obligacje podporzadkowane
0 nominalnej wartosci 2,25 mld zt. ROZ. 7.2 Finansowanie
dtuzne PZU, Pekao oraz Alior Banku

! Dane nieaudytowane

W banku Pekao, wspotczynnik wyptacalnosci oraz
wspdtczynnik Tierl zostaty obliczone na podstawie
Rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE)

nr 575/2013 z dnia 26 czerwca 2013 roku w sprawie
wymogow ostroznosciowych dla instytucji kredytowych i firm
inwestycyjnych (Rozporzadzenie CRR), a takze poszczegdlnych
rodzajow ryzyka zidentyfikowanego w ramach procesu oceny
adekwatnosci kapitatu wewnetrznego (ICAAP).

W Alior Bank, wspotczynnik wyptacalnosci oraz wspoétczynnik
Tierl zostaty obliczone na podstawie Rozporzadzenia
Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 575/2013 z dnia

26 czerwca 2013 roku w sprawie wymogow ostroznosciowych
dla instytucji kredytowych i firm inwestycyjnych
(Rozporzadzenie CRR), a takze poszczegdlnych rodzajow
ryzyka zidentyfikowanego w ramach procesu oceny
adekwatnosci kapitatu wewnetrznego (ICAAP).

Wspotczynnik

wyptacalnosci I kw. 2017 2016
Solvency I1

Grupa PZU* 277,4% 249,8%
PzU* 284,4% 274,4%
PZU Zycie* 405,8% 396,2%
CRR

Pekao — taczny

wspotczynnik 18,0%** 17,6%
wyptacalnosci

Tier 1 18,0%** 17,6%
Alior Bank — faczny

wspotczynnik 13,6%** 13,6%
wyptacalnosci

Tier 1 11,5%** 11,3%

* dane nieaudytowane
** wg stanu na I pdtrocze 2017 roku
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PZU na rynku kapitatowym i rynku dtuznym

W I potowie 2017 roku PZU pozostawat w gronie 5 najbardziej ptynnych spotek na
rynku gtdwnym GPW z udziatem w obrotach na poziomie 8,3%, o wartosci

10,4 mid zt. Wysoka ptynnosSc¢ to rowniez niski spread na poziomie 7 p.b. przy
Sredniej dla dwudziestu najptynniejszych spdtek - 17 p.b.

W rozdziale:

Kurs akgji PZU

Finansowanie dtuzne PZU, Pekao oraz Alior Banku
Sektor bankowy na GPW

Podziat zysku PZU za 2016 rok

Rating

oA W=

Kalendarium gtéwnych wydarzen korporacyjnych PZU w 2017 roku
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7.1 Kurs akcji PZU

PZU zadebiutowat na Gietdzie Papieréw Wartosciowych

w Warszawie (GPW) 12 maja 2010 roku. Od debiutu wchodzi
w sktad najwaznieszego indeksu GPW - WIG20 (obliczanego
na podstawie wartosci portfela akcji 20 najwiekszych

i najbardziej ptynnych spdtek z Gtdwnego Rynku GPW)!. PZU
nalezy rowniez do indeksow: WIG, WIG30, WIG-Poland,
WIGdiv, WIG20TR, MSCI Poland oraz indeksu zréwnowazonego
rozwoju RESPECT Index SLOWNIK (od 2012 roku).

W I potowie 2017 roku notowania PZU pozostawaty gtdwnie
pod presjg czynnikow makro zaréwno lokalnych jak

i globalnych, ktére w coraz wiekszym stopniu majg wptyw na
kondycje polskiej gietdy. (Inwestorzy zagraniczni od 2015 roku
odpowiadajg za ponad 50% obrotu na rynku gtéwnym GPW).

Z jednej strony nastroje inwestoréw byly stymulowane
przez: utrzymujaca sie hosse na rynkach globalnych trwajaca
od wyboréw prezydenckich w USA w 2016 roku, dobre

dane gospodarcze z Polski i strefy euro, poprawiajace sie
wyniki spdtek oraz ostrozne deklaracje kluczowych bankéw
centralnych w zakresie tempa zacie$niania polityki pienieznej.
Z drugiej jednak, rynki dyskontowaty dwie podwyzki stop
procentowych w USA oraz zapowiedzi dotyczace planowanej
redukgji bilansu FED.

W I pétroczu 2017 roku dobre wyniki zanotowat zaréwno
indeks najwiekszych spotek WIG20, ktory urdst o 31,4% jak
i indeks szerokiego rynku WIG, notujgc 36,4% wzrostu

L WIG20 jest indeksem typu cenowego, tj. przy jego obliczaniu bierze sie pod
uwage jedynie ceny zawartych w nim transakcji, a nie uwzglednia sie dochodéw
z tytutu dywidend.

Dynamika (%) kursu akcji PZU na tle MSCI EM i WIG20
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r/r oraz odpowiednio 0 18,1% i 17,9% liczac od poczatku
biezgcego roku. Do tych wzrostéw pozytywnie kontrybuowat
m.in. sektor bankowy. WIG-Banki zanotowat wzrost 0 27,7%
r/ri15,9% od poczatku biezgcego roku.

Kurs akcji PZU od drugiej potowy 2016 roku do korca
pierwszego kwartatu 2017 podazat za indeksem WIG20.
Jednakze juz w drugim kwartale 2017 roku notowania PZU
zachowywaty sie znacznie lepiej niz benchmarkowy indeks,
osiggajac ponad 22,4% kw/kw relatywnego wzrostu

w odniesieniu do WIG20.

Akcje PZU w I potowie 2017 roku notowane byty w przedziale
cenowym 32,82 zt — 46,78 zt (wg cen na zamknieciu

sesji). Zmiennos¢ cen akgiji (liczona, jako iloraz odchylenia
standardowego do Sredniej ceny dla okreséw dziennych)
wyniosta 11,0% i byta 0 5,0 p.p. wyzsza niz w analogicznym
okresie 2016 roku. Kurs zamknigcia dla akcji PZU na sesji
gietdowej w dniu 30 czerwca 2017 roku wynidst 44,59 zt, co
stanowi 56,2% wzrost r/r oraz 34,3% od poczatku 2017 roku.

Wskazniki kapitatlowe

Na koniec czerwca 2017 wskaznik C/WK dla PZU wynidst

2,9x, tj. 0,8 wiecej r/r. W analogicznym okresie wskaznik C/
WK dla branzy bankowej (najbardziej adekwatnej na GPW
grupy poréwnawczej dla PZU) wyniost 0,93x. Na tym tle
rowniez znacznie nizej wyceniane byly Grupy ubezpieczeniowe
z Europy Zachodniej, dla ktérych Srednia wartos¢ tego
wskaznika wyniosta ok. 1x.

56,2%

31,4%

21,2%

I potowa 2017

e MSCI EM

Dynamika (%) i wolumen obrotu akcji PZU na tle WIG i WIG20
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Y

Plynnos¢ akcji

W I potowie 2017 roku akcje PZU charakteryzowaty sie wysoka

ptynnoscig. Udziat PZU w obrotach GPW wynidst 8,3%,
a $redni spread kupna/sprzedazy akcji zaledwie 7 p.b. ($rednia
dla dwudziestu najptynniejszych spotek wyniosta 17 p.b.).

I potowa 2017 roku przyniosta dalszy wzrost dynamiki liczby
transakcji na akcjach PZU, ktdra zwiekszyta sie 0 12,9%

Wolumen obrotu / liczba transakcji PZU
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(do 527 tys.) oraz wolumenu obrotu 0 22,7% r/r do 262 min
sztuk. W rezultacie, zwiekszona aktywnosc¢ transakcyjna oraz
przewaga strony popytowej doprowadzita do wzrostu wartosci
rynkowej PZU o 13,9 mld zt r/r do wartosci 38,5 mid zt.

Kapitalizacja / wartosc obrotu PZU
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2013 2014 2015 2016 H12017*

mid zt = Kapitalizacja Warto$¢ obrotu

* dane kroczace (12 m.)

0

2013 2014 2015 2016 H1 2017*
tys. zt s \\/olumen obrotu s iczba transakcji
* dane kroczace (12 m.)
I pétrocze II kwartat
2017 2017
Statystyka akcji I potrocze I potrocze /1 potrocze II kwartat I kwartat /I kwartat
PZU 2017 2016 2016 2017 2017 2017
Kurs maksymalny [z}] 46,78 36,30 28,9% 46,78 38,10 22,8%
Kurs minimalny [zi] 32,82 28,25 16,2% 35,44 32,82 8,0%
'EZ‘HS na ostatnie] sesjl 44,59 28,55 56,2% 44,59 34,80 28,1%
[Szrfid”i kurs na sesje 39,34 33,22 18,4% 43,02 35,90 19,8%
‘Z’}’]amsc obrotow [000 | 443775138 | 6982 299,0 48,6% 5 933 195,5 4444 318,3 33,5%
srednia wartosc obrotu 83 689,6 56 308,9 48,6% 98 886,6 69 442,5 42,4%
na sesje [000 zt]
Liczba transakgji [szt.] 527 016,0 466 812,0 12,9% 284 255,0 242 761,0 17,1%
srednia liczba 4250,1 3764,6 12,9% 47376 37931 24,9%
transakcji na sesje
Wolumen obrotu 261725393,0 | 213391 299,0 22,7% 138 102 334,0 | 123 623 059,0 11,7%
sredni wolumenu 2 110 688,7 1720 897,6 22,7% 2 301 705,6 1931 610,3 19,2%
obrotu na sesje [szt.]
Kapitalizacjainaiscniccig IS CTHETN 24 653 581,7 56,2% 38504 490,6 | 30 050 600,4 28,1%
okresu [000 zt]
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7.2 Finansowanie dluzne PZU, Pekao oraz
Alior Banku

PZU

Grupa PZU (za posrednictwem w 100% zaleznej spotki PZU
Finance AB) wyemitowata euroobligacje na tagczng kwote
850 min euro, ktére sg notowane na rynku regulowanym
Irlandzkiej Gietdy Papieréw Wartosciowych (Official List,
Main Securities Market) oraz na rynku Catalyst ASO GPW/
Bondspot. Notowana seria obligacji (PZU0719) sktada sie
z dwdch zasymilowanych serii (pod jednym kodem ISIN:
XS1082661551) o wartosci nominalnej 500 i 350 min euro,
wyemitowanych odpowiednio 3 lipca 2014 roku oraz

16 pazdziernika 2015 roku.

Zobowigzania wynikajace z obligacji zostaty zabezpieczone
gwarancjg udzielong przez PZU. Obligacje sg oprocentowane
wedtug statej stopy procentowej w wysokosci 1,375% w skali
roku, a kupon jest ptacony raz w roku. Data wykupu przypada
na 3 lipca 2019 roku.

Rentownos¢ euro-obligacji PZU na tle polskich
obligacji skarbowych zapadajacych w 2019 roku (euro)
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Obligacje PZU (PZU0719)
Obligacje skarbowe (wykup 10-2019)
Obligacje skarbowe (wykup 01-2019)

Emisja euroobligacji stanowita realizacje strategii inwestycyjnej
Grupy PZU w zakresie zarzgdzania dopasowaniem aktywow

i pasywow w walucie euro. Srodki pozyskane z emisji miaty na
celu zwiekszenie zaangazowania portfela lokat w inwestycje
denominowane w euro, zarzadzanie pozycjg walutowg oraz
wykorzystanie finansowania dtuznego — tanszego od kapitatu
wilasnego.

Ponadto, 14 marca 2017 roku Rada Nadzorcza PZU pozytywnie
zaopiniowata wniosek Zarzadu PZU do Walnego Zgromadzenia
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PZU w sprawie podjecia uchwaty dotyczacej emisji obligacji
podporzadkowanych o facznej wartosci nie wyzszej niz
3 mid zt.

30 czerwca 2017 PZU wyemitowat obligacje
podporzadkowane, bedace przedmiotem oferty prywatnej,

0 nominalnej wartosci 2,25 mld zt. Wykup obligacji nastpi

29 lipca 2027 roku, z mozliwoscig wczesniejszej sptaty

29 lipca 2022. Obligacje sa oprocentowane wedtug zmiennej
stopy procentowej stanowigcej sume stawki WIBOR dla
szesciomiesiecznych depozytow w ztotych oraz marzy
wynoszacej 1,8%. W dniu zapiséw ksiega popytu rosta
niezwykle dynamicznie i znaczaco przekroczyta pierwotne
plany. Ostatecznie Zarzad PZU podjat decyzje o emisji

2,25 mid zt. W procesie budowy ksiegi popytu deklaracje
nabycia obligacji ztozyto ok. 40 inwestorow, w tym Europejski
Bank Odbudowy i Rozwoju. W$rdd nabywcdw wyemitowanych
obligacji 54% stanowity fundusze inwestycyjne, 21% banki,
13% instytucja miedzynarodowa, 5% fundusze emerytalne,
4% ubezpieczyciele i 3% pozostate podmioty. Od 1 sierpnia
2017 roku obligacje sa notowane na Catalyst (PZU0727).

Byfa to jedna z najwiekszych emisji korporacyjnych

w historii Catalyst pod wzgledem wartosci i pierwsza emisja
obligacji podporzadkowanych zrealizowana przez firme
ubezpieczeniowg w Polsce w rezimie Wyptacalnosc II.

Emisja miata na celu ztagodzenie spadku wskaznika
wyptacalnosci po transakcji zakupu Pekao a wptywy z emis;ji
obligacji zostaty zaliczone do $rodkéw wtasnych kategorii

2 PZU.

Wskaznik zadtuzenia Grupy PZU na 30 czerwca 2017 roku
wynidst 23,6%?.

Pekao

W ramach uchwalonego w 2010 roku programu listow
zastawnych Pekao za posrednictwem spotki zaleznej Pekao
Bank Hipoteczny prowadzi emisje dtugoterminowych

dtuznych papieréw wartosciowych zabezpieczonych portfelem
kredytowym. Program ograniczony jest do wysokosci 2 mid zt.
W 2017 roku Pekao nie przeprowadzit zadnej emisji wtasnych
dtuznych papieréw wartosciowych.

2 Wskaznik dzwigni finansowej Grupy PZU — iloraz zadtuzenia z tytutu
dtugoterminowych zobowigzan finansowych (z wytgczeniem zobowigzan

z tytutu potracen) do sumy: zadtuzenia z tytutu dtugoterminowych zobowigzan
finansowych oraz kapitatéw witasnych Grupy PZU pomniejszonych o: stan
warto$ci niematerialnych i prawnych, odroczonych kosztéw akwizycji oraz aktywa
z tytutu podatku odroczonego, wykazanych w skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym Grupy PZU

Alior Bank
W celu zapewnienia bezpiecznego poziomu wspétczynnikow
adekwatnosci kapitatowej Alior Bank regularnie emituje
instrumenty diuzne. Na 30 czerwca 2017 roku w Alior Bank
funkcjonowaty nastepujace programy pozyskiwania kapitatu
dtuznego:
e Program emisji obligacji wtasnych o wartosci maksymalnej
2 mid zi;
e Publiczny Program Emisji Obligacji Podporzadkowanych
o wartosci maksymalnej 800 min zt.

11 sierpnia 2017 roku Alior Bank w niepublicznej emisji
obligacji zwyktych wyemitowat obligacje o wartosci nominalnej
250 min zt. Obligacje s3 niezabezpieczone, majg zmienne
oprocentowanie, oparte o WIBOR 6M powiekszony o marze
1,19%. Dniem wykupu obligacji bedzie 11 sierpnia 2020 roku.

Wszystkie wyemitowane przez Alior Bank serie obligacji
podporzadkowanych w ramach ww. programéw kwalifikowane
sq jako instrumenty kapitatu Tier II, o ktérym mowa

w art. 63 CRR3.

23 sierpnia 2017 roku Rada Nadzorcza Alior Banku, zgodnie
z wnioskiem Zarzadu Banku, wyrazita zgode na otwarcie
Drugiego Publicznego Programu Emisji Obligacji Alior

Bank S.A. oraz upowaznita Zarzad Banku do wielokrotnego
zaciggania zobowigzan finansowych w drodze emisji przez
Bank niezabezpieczonych, zwyktych lub podporzadkowanych
obligacji. taczna warto$¢ nominalna Obligacji emitowanych
w ramach Drugiego Publicznego Programu Emisji nie moze

przekroczy¢ kwoty 1,2 mid zt.

3 Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady UE nr 575/2013

z 26 czerwca 2013 roku w sprawie wymogdw ostroznosciowych dla instytucji
kredytowych i firm inwestycyjnych, zmieniajace rozporzadzenie (UE) nr 648/2012
— Capital Requirements Regulation, CRR.

Banki na GPW
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7.3 Sektor bankowy na GPW

Indeks WIG Banki*

2016 rok byt trudnym okresem dla sektora bankowego,
gtéwnie z uwagi na utrzymujgce sie niskie stopy procentowe,
podatek bankowy, ryzyko legislacyjne dotyczace kredytow
hipotecznych denominowanych do franka szwajcarskiego

oraz niestabilng sytuacje geopolityczng. Czynniki te wplywaty
na niskie wyceny bankéw notowanych na GPW. Dopiero pod
koniec 2016 roku sentyment inwestoréw zaczat sie poprawiac.
W rezultacie, naptyw kapitatu do bankéw notowanych na
GPW pozwolit indeksowi WIG Banki na osiggniecie 6 263
punktéw na koniec 2016 roku, w poréwnaniu do poziomu ok.
6 tys. punktéw na poczatku 2016 roku. W pierwszej potowie
2017 roku indeks WIG Banki kontynuowat silny ruch zwyzkowy
osiggajac wzrost o 15,9% w odniesieniu do wartosci na
koniec 2016 roku (podczas gdy I potowa 2016 roku przyniosta
6,6% straty). W rezultacie Srednia wartos¢ wskaznika C/WK
dla indeksu WIG Banki na ostatni dzien czerwca 2017 roku
wyniosta 0,93, co stanowi wzrost 0 63,2% r/r.

Banki bedace czescig Grupy PZU (Pekao i Alior Bank) na
koniec pierwszego pétrocza wygenerowaty ponad 13,3%
obrotéw na rynku gtdwnym GPW, a ich waga w indeksie WIG
Banki wynosita ok. 30%. Cena akgji Alior Bank na koniec
czerwca 2017 roku wyniosta 61,8 zt, tj. wzrosta 0 14,0%

w odniesieniu do ceny z korica 2016 roku. Analogicznie bank
Pekao zanotowat 0,8% straty, osiggajac cene 124,8 zt. Nalezy
jednak uwzgledni¢, odciecie dywidendy z zysku Pekao za 2016
rok w kwocie 8,7 zt na akcje, ktore przypadto na

20 czerwca 2017 roku. Z uwagi na zaostrzone wymogi KNF,
Bank Pekao byt jednym z zaledwie trzech bankéw,
uprawnionych do wyptaty dywidendy w 2017 roku.

4 Indeks dochodowy (przy jego obliczaniu uwzglednia sie zaréwno ceny zawartych
w nim akgji, jak i dochody z dywidend i praw poboru)

44,6 z

7 262 pkt

61,8 zt

124,8 z+

I potowa 2017
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Korelacja indeksu WIG Banki z indeksem WIG20 na koniec

czerwca 2017 roku wyniosta 89%, tj. spadek o 2 p.p. r/r.

Natomiast wspotczynnik beta (w odniesieniu do WIG20)

wynidst 1,15, tj. wzrost o 0,05 r/r.

7.4 Podziat zysku PZU za 2016 rok

29 czerwca 2017 roku Zwyczajne Walne Zgromadzenie PZU

podjeto uchwate w sprawie podziatu zysku netto PZU za

rok obrotowy zakoriczony 31 grudnia 2016 roku, w ktorej

postanowito dokonac podziatu zysku w kwocie 1 593 min zt

w nastepujacy sposob:

e 1209 min zt na wyptate dywidendy, tj. 1,40 zt na jedna

akcje;
¢ 369 min zt na kapitat zapasowy;

e 15 mln zt na zwiekszenie Zaktadowego Funduszu

Swiadczen Socjalnych.

Dzien, wedtug ktdrego ustala sie liste akcjonariuszy

uprawnionych do wyptaty dywidendy za rok obrotowy

zakonczony 31 grudnia 2016 roku zostat ustalony na dzien 29

wrzesnia 2017 roku. Termin wyptaty dywidendy ustalono na

19 pazdziernika 2017 roku.

7.5 Rating

Rating emitenta

PZU i PZU Zycie od 2004 roku podlegajg regularnej ocenie

przez agencje ratingowg S&P Global Ratings (S&P). Rating

nadany PZU i PZU Zycie jest oceng wynikajacg z analizy

danych finansowych, pozycji konkurencyjnej, zarzadzania

i strategii korporacyjnej oraz sytuacji finansowej kraju.

Rating zawiera rowniez perspektywe ratingowa (outlook),

czyli przyszlg ocene sytuacji spotki w przypadku zaistnienia

okreslonych okolicznosci. Od 25 marca 2014 roku PZU posiada
rating o jeden stopien wyzszy od ratingu Polski dla zadtuzenia
w walucie obcej.

22 grudnia 2016 roku agencja S&P potwierdzita rating sity

finansowej i rating sity kredytowej dla PZU i PZU Zycie na

poziomie ,A-". Perspektywa ratingu pozostata negatywna.

W zwigzku z ogtoszeniem 30 czerwca 2017 roku emisji przez

PZU dtugu podporzadkowanego o wartosci 2,25 mlid zt,

w dniu 4 lipca 2017 roku agencja S&P Global Ratings dokonata

aktualizacji oceny kondycji Spotki. W jej wyniku rating PZU

pozostat bez zmian.

Dywidenda wyptacona przez PZU z zysku za lata obrotowe 2013 - I pétrocze 2017

30.06.2017 2016 2015 2014 2013
Skonsolidowany zysk netto Grupy PZU (min zt) 1733 2417 2 343 2 968 3295
Jednostkowy zysk PZU (min zt) 2101 1593 2 249 2 637 5106
Dywidenda za rok (min zt) b.d. 1209 1796 2 591 4 663
Dywidenda na 1 akcje za rok (zt) b.d. 1,40 2,08 3,00 5,40
Dywidenda na 1 akcje wg. daty ustalenia 1,40 2,08 3,00 3,40 4,97
prawa (zt)
Wspdiczynnik wyptaty dywidendy z zysku b.d. 50,0% 76,7% 87,3% 89,1%*
skonsolidowanego za rok
Stopa dywidendy w roku (%) ** 3,1% 6,3% 8,8% 7,0% 11,1%
TSR (Total Shareholders Return) *** 38,5% 3,7% (23,8)% 15,8% 14,1%

* dywidenda z kapitatéw nadwyzkowych wyptacona w 2013 roku (2 zt na akcje), nieuwzgledniona przy wspdtczynniku wyptaty dywidendy

** stopa liczona jako dywidenda wg. daty ustalenia prawa do dywidendy wobec ceny akcji na koniec danego roku (w I potowie 2017 roku do ceny akcji na

30 czerwca 2017 rok)

*** stopa liczona jako suma zmiany kursu 1 akcji oraz dywidendy wg. daty ustalenia prawa w okresie, podzielona przez kurs akcji na poczatek okresu; w I potowie
2017 roku zmiana kursu liczona w okresie od 1 stycznia do 30 czerwca 2017 roku
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Rating Polski

Obecnie Poprzednio
Rating oraz Data przyznania Rating oraz Data przyznania
Kraj perspektywa / aktualizacji perspektywa / aktualizacji
Rzeczpospolita Polska
Rating wiarygodnosci kredytowe A- /Stabilna/ 2 grudnia 2016 A- /Negatywna/ 15 stycznia 2016

(dtugoterminowy w walucie lokalnej)

Rating wiarygodnosci kredytowej

(dtugoterminowy w walucie BBB+ /Stabilna/ 2 grudnia 2016 N BBB+ / 15 stycznia 2016
zagranicznej) egatywna
Rating wiarygodnosci kredytowej
(krétkoterminowy w walucie A-2 2 grudnia 2016 A-2 15 stycznia 2016
lokalnej)
Rating wiarygodnosci kredytowej
(krétkoterminowy w walucie A-2 2 grudnia 2016 A-2 15 stycznia 2016
zagranicznej)
Rating PZU
Obecnie Poprzednio
Rating oraz Data przyznania Rating oraz Data przyznania /
Nazwa zakiadu perspektywa / aktualizacji perspektywa aktualizacji

PZU

Rating sity finansowej
Rating wiarygodnosci kredytowej

PZU Zycie

A- /Negatywna/

A- /Negatywna/

22 grudnia 2016

22 grudnia 2016

A- /Watch Neg/

A- /Watch Neg/

21 stycznia 2016

21 stycznia 2016

Rating sity finansowej

Rating wiarygodnosci kredytowej

A- /Negatywna/

A- /Negatywna/

22 grudnia 2016

22 grudnia 2016

Rating euroobligacji wyemitowanych przez PZU Finance AB (publ)

A- /Watch Neg/

A- /Watch Neg/

21 stycznia 2016

21 stycznia 2016

Obecnie Poprzednio
Rating oraz Data przyznania Rating oraz Data przyznania /
perspektywa / aktualizacji perspektywa aktualizacji
EUR 350 min do 07/03/2019 BBB+ 21 stycznia 2016 A- /Stabilna/ 12 pazdziernika 2015
EUR 500 min do 07/03/2019 BBB+ 21 stycznia 2016 A- /Stabilna/ 20 czerwca 2014




PZU na rynku kapitatowym i rynku dtuznym

Rating Pekao

Pekao posiada rating trzech wiodacych agencji ratingowych:
Fitch Ratings, S&P Global Ratings oraz Moody’s Investors
Service. W przypadku dwdch pierwszych agencji oceny
przygotowywane sg na zlecenie Banku, na podstawie
zawartych uméw, natomiast z agencjg ratingowg Moody’s
Investors Service Bank nie posiada zawartej umowy, a ocena
przeprowadzana jest na podstawie publicznie dostepnych
informacji oraz spotkan przegladowych.

Pekao posiada najwyzszg ocene viability przyznang przez Fitch
Ratings, najwyzsza ocene samodzielng przyznang przez S&P
Global Ratings, najwyzsza ocene Baseline Credit Assessment
oraz krotko - i dtugookresowg ocene ryzyka kredytowego
kontrahenta przyznane przez Moody’s Investors Service
(,agencja Moody’s"), wsrdd bankdw ocenianych przez te
agencje w Polsce.

Rating (Fitch)

Rating (Moody’s Investors

Ocena dtugookresowa A-
Ocena krétkookresowa F2
Viability Rating (VR) a-
Rating wsparcia (Support Rating) 2
Perspektywa stabilna

Rating (S&P Global Ratings)

Ocena dtugoterminowa w walutach

obcych FlElEr

Ocena krétkoterminowa w walutach
obcych

Ocena dtugoterminowa w walucie
krajowej

Ocena krotkoterminowa w walucie
krajowej

Perspektywa stabilna

Ocena samodzielna (Stand-alone) bbb+
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Service Ltd.)
Dtugookresowa ocena depozytow A2
Krétkookresowa ocena depozytédw Prime-1
Baseline Credit Assessment baal
Dtugookresowa ocena ryzyka Al(cr)
kredytowego kontrahenta
pime ()
Perspektywa stabilna

Rating Alior Bank
5 wrzesnia 2013 roku agencja Fitch Ratings Ltd. nadata Alior

Bank rating podmiotu ma poziomie BB z perspektywg stabilng.

Rating utrzymany zostat na niezmienionym poziomie zgodnie
z oceng hadang 16 lutego 2017 roku.

7.6 Kalendarium giéwnych wydarzen korporacyjnych PZU w 2017 roku

18 STYCZEN

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie

12 KWIECIEN

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie

MARZEC

Raport roczny 2016

Rating (Fitch)
Ocena diugookresowa BB
Ocena krétkookresowa B
Viability Rating (VR) bb
Rating wsparcia (Support Rating) 5
Perspektywa stabilna

CZERWIEC

21 Konferencja WallStreet dla inwestorow
indywidualnych

MAJ

Raport za I kwartat 2017

31 SIERPIEN

Raport pétroczny 2017

23 CZERWIEC

Zwyczajne Walne Zgromadzenie

=l
19 | pAZDZIERNIK
Dzien wyplaty dywidendy
(1,40 zl na akcje)
WIECEJ

23 WRZESIEN

Dzien ustalenia prawa do dywidendy

15 LISTOPAD

Raport za III kwartaty 2017
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kad korporacyjny

Rozumiemy, Ze rolg lidera rynku jest ustanawianie najwyzszych standardéw dla catej
branzy.

Spetniamy te funkcje doskonalac szereg zasad i dobrych praktyk stosowanych

W naszej organizacji. Wierzymy, ze jest to element madrych zmian, ktére mozemy
whnies¢ do otaczajacego nas Swiata.

W rozdziale:
1. Podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych
2. Kapitat zaktadowy i akcjonariusze PZU; akcje bedace w posiadaniu cztonkéw witadz
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tad korporacyjny

8.1 Podmiot uprawniony do badania
sprawozdan finansowych

18 lutego 2014 roku Rada Nadzorcza PZU dokonata wyboru
firmy KPMG Audyt Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig
Sp. k. z siedzibg w Warszawie, ul. Inflancka 4a,

00-189 Warszawa, wpisanej przez Krajowa Izbe Biegtych
Rewidentow na liste podmiotéw uprawnionych do badania
sprawozdan finansowych pod numerem 3546, jako podmiotu
uprawnionego do badania sprawozdan finansowych, z ktdrym
zostata zawarta umowa o badanie i przeglad sprawozdan
finansowych.

Zakres umowy obejmuje w szczegdlnosci:

o badanie rocznych sprawozdan jednostkowych PZU oraz
rocznych skonsolidowanych sprawozdan finansowych Grupy
PzU;

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

Prace, o ktérych mowa powyzej wykonane zostang za trzy
kolejne lata obrotowe konczace sie odpowiednio w dniach:
31 grudnia 2014 roku, 31 grudnia 2015 roku oraz 31 grudnia
2016 roku z mozliwoscig przedtuzenia wspotpracy na dwa
kolejne lata obrotowe konczace sie odpowiednio w dniach:
31 grudnia 2017 roku oraz 31 grudnia 2018 roku.

W dniu 17 lipca 2017 roku PZU podpisat aneks do umowy
przedtuzajacy wspoétprace na kolejne dwa lata, tj na rok 2017
i 2018.

8.2 Kapitat zakladowy i akcjonariusze
PZU; akcje bedace w posiadaniu cztonkéow
wiadz

Kapitat zaktadowy PZU dzieli sie na 863 523 000 akcji
zwyktych o wartosci nominalnej 0,10 zt kazda dajacych prawo
do 863 523 000 gtoséw na walnym zgromadzeniu.

Dnia 30 czerwca 2015 roku Zwyczajne Walne Zgromadzenie
PZU podjeto uchwate w sprawie podziatu wszystkich akgji

PZU (splitu) poprzez obnizenie warto$ci nominalnej kazdej
akcji PZU z 1 z do 0,10 zt oraz zwiekszenie liczby akcji PZU
skfadajacych sie na kapitat zaktadowy z 86 352 300 do

863 523 000. Podziat akcji nastapit poprzez wymiane
wszystkich akcji w stosunku 1:10. Podziat akcji nie wptynat na
wysokosc¢ kapitatu zaktadowego PZU.

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

Celem splitu akgji jest przede wszystkim zwiekszenie
dostepnosci akcji dla inwestoréw indywidualnych oraz
dywersyfikacja akcjonariatu.

Struktura akcjonariatu

W okresie od 1 stycznia 2017 roku do dnia sporzadzenia
niniejszego Sprawozdania zaszta jedna znaczaca zmiana

w strukturze wiasnosci znacznych pakietow akcji PZU.

W dniu 29 maja 2017 roku do PZU wptyneto zawiadomienie,
dotyczace zmiany stanu posiadania akcji Spotki przez Aviva
Otwarty Fundusz Emerytalny Aviva BZ WBK (,,Aviva OFE").
Zgodnie z treScig zawiadomienia, w wyniku transakcji zbycia
akcji PZU zawartych w dniu 24 maja 2017 roku, na dzien

26 maja 2017 roku, Aviva OFE zmniejszyt stan posiadania akgcji
PZU do 4,89% kapitatu zaktadowego PZU, co stanowi 4,89%
ogolnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu PZU.

Wedtug stanu na dzien sporzadzenia niniejszego Sprawozdania
struktura akcjonariatu PZU z uwzglednieniem akcjonariuszy
posiadajacych powyzej 5% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu
przedstawia sie nastepujaco:

Udziat w glosach na
Udziat w kapitale Walnym Zgromadzeniu
Akcjonariusze Liczba akcji zakladowym Akcjonariuszy
Skarb Panstwa 295 217 300 34,19% 34,19%
Pozostali akcjonariusze 568 305 700 65,81% 65,81%
Razem 863 523 000 100,00% 100,00%
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Zarzad PZU nie posiada zadnych informacji o zawartych
umowach, w wyniku ktérych moga w przysztosci
nastgpi¢ zmiany w proporcjach posiadanych akcji przez
dotychczasowych akcjonariuszy.

W latach 2015-2017 w PZU nie wystepowaty programy akgcji
pracowniczych.

Zgodnie ze Statutem prawo gtosowania akcjonariuszy

zostato ograniczone w ten sposdb, ze zaden z nich nie

moze wykonywac¢ na walnym zgromadzeniu wiecej niz 10%

0gdlnej liczby gtosdw istniejgcych w PZU w dniu odbywania

walnego zgromadzenia, z zastrzezeniem, ze dla potrzeb
ustalania obowigzkéw nabywcow znacznych pakietow akcji
przewidzianych w ustawie o ofercie publicznej oraz w ustawie

o dziatalno$ci 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 reprezentujacych wiecej niz 10% ogolnej
liczby gtosdéw;

e akcjonariuszy dziatajgcych z akcjonariuszami okreslonymi
w punkcie powyzej na podstawie zawartych porozumien
dotyczacych wspdlnego wykonywania prawa gtosu z akcji.

Dla potrzeb ograniczenia prawa do gtosowania, gtosy
akcjonariuszy, miedzy ktérymi istnieje stosunek dominacji lub
zaleznosci, s3 sumowane zgodnie z zasadami opisanymi

w Statucie spotki.

Zaréwno na dzien przekazania niniejszego raportu
okresowego, jak i na dzien przekazania raportu kwartalnego za
I kwartat 2017 roku (tj. 17 maja 2017 roku) zaden z cztonkdw
Zarzadu, Rady Nadzorczej lub Dyrektoréw Grupy nie posiadat
akcji PZU lub uprawnien do nich.
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Struktura akcjonariatu PZU na 31.12.2015 roku

Skarb Panstwa
34,4%

Zrédto: Raport biezacy 3/2016

Struktura akcjonariatu PZU na 31.12.2016 roku

Skarb Panstwa
34,2%

Zrédio: Raport biezacy 17/2017

Struktura akcjonariatu PZU na 30.06.2017 roku

Skarb Panstwa
34,2%

Zrédio: Raport Biezacy 42/2017

Aviva OFE
5,7%

Aviva OFE
51%

Pozostali
59,9%

Pozostali
60,7%

Pozostali
65,8%



Pozostate
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Pozostate

Prawdziwosc i rzetelnos¢ prezentowanych sprawozdan
Wedle najlepszej wiedzy Zarzadu PZU, skonsolidowane
sprawozdanie finansowe Grupy PZU i dane poréwnywalne
sporzadzone zostaty zgodnie z obowigzujgcymi zasadami
rachunkowosci oraz ze odzwierciedlajg w sposob prawdziwy,
rzetelny i jasny sytuacje majatkowaq i finansowg Grupy PZU
oraz jej wynik finansowy, oraz ze sprawozdanie z dziatalnosci
Grupy PZU zawiera prawdziwy obraz rozwoju i osiggnie¢ oraz
sytuacji Grupy 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 o.0. sp. k.

— dokonujacy badania skonsolidowanego sprawozdania
finansowego, zostat wybrany zgodnie z przepisami prawa oraz
ze podmiot ten oraz biegli rewidenci, dokonujacy badania tego
sprawozdania, spetniali warunki do wyrazenia bezstronnej

i niezaleznej opinii 0 badanym skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym, zgodnie z obowigzujgcymi przepisami i normami
zawodowymi.

Informacje o zawartych umowach znaczacych
zawartych pomiedzy akcjonariuszami

Zarzad PZU nie posiada wiedzy o umowach zawartych,
pomiedzy akcjonariuszami, do dnia wydania niniejszego
Sprawozdania z dziatalnosci Grupy PZU, w wyniku ktorych
moga w przysztosci nastapi¢ zmiany w proporcjach
posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy.

Informacje o zawartych znaczacych umowach

Dnia 30 czerwca 2017 roku PZU wyemitowat obligacje
podporzadkowane o nominalnej wartosci 2,25 mlid zt.
Wykup obligacji nastapi 29 lipca 2027 roku, z mozliwoscig
wczesniejszej sphaty 29 lipca 2022. ROZ 7.2 FINANSOWANIE
DLUZNE PZU, PEKAO ORAZ ALIOR BANKU

Transakcje z podmiotami powigzanymi na innych
warunkach niz rynkowe

W ramach powigzan kapitatowych i biznesowych, spotki

z Grupy PZU wzajemnie $wiadczg ustugi. Z wytgczeniem
spotek z Podatkowej Grupy Kapitatowej, transakcje zawarte sg
na warunkach rynkowych.
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Podatkowa Grupa Kapitatowa

Dnia 25 wrzesnia 2014 roku pomiedzy spétkami Grupy PZU
zostata podpisana nowa umowa Podatkowej Grupy Kapitatowej
obejmujaca 13 spétek: 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 0.0., 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 spétka dominujaca i reprezentujaca
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 catej PGK PZU, a Spotki wchodzace w jej skiad
przekazujg na wskazany rachunek bankowy PZU kwote
swojego udziatu w zaliczkach.

Nabycie akcji wtasnych w roku obrotowym

Bank Pekao w ramach dziatalnosci handlowej realizuje
transakcje na akcjach i kontraktach terminowych na akcje PZU.
Na dzien 30 czerwca 2017 roku Pekao posiadat 7 757 akgji
PzU.

Umowy ubezpieczenia przekraczajace 25% tacznej
wysokosci rezerw techniczno-ubezpieczeniowych

i kapitatlow wiasnych

W I p6troczu 2017 roku Grupa PZU nie zawarta umowy
ubezpieczenia na sume ubezpieczenia od pojedynczego
ryzyka na udziale wtasnym przekraczajacg 25% tacznej
wysokosci rezerw techniczno-ubezpieczeniowych i kapitatu
wilasnego.

Sezonowosc lub cyklicznos¢ dziatalnosci
Dziatalno$¢ PZU nie podlega sezonowosci lub cykliczno$ci
w stopniu uzasadniajgcym stosowanie sugestii zawartych
w Miedzynarodowych Standardach Sprawozdawczosci
Finansowej.

Ocena zarzadzania zasobami finansowymi,

z uwzglednieniem zdolnosci wywigzywania sie

z zaciggnietych zobowigzan, oraz okreslenie
ewentualnych zagrozen i dziatan, jakie Emitemt podjat
lub zamierza podja¢ w celu przeciwdziatania tym
zagrozeniom

Emitent znajduje sie w bardzo dobrej sytuacji finansowej

i spetnia wszystkie kryteria bezpieczenstwa naktadane na

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

Prognozy finansowe
Grupa Kapitatowa PZU nie publikowata prognoz dotyczacych
wynikéw finansowych.

Sprawy sporne

W I pdtroczu 2017 roku i do dnia podpisania niniejszego
sprawozdania z dziatalnosci Grupy PZU nie wystgpity
postepowania toczace sie przed sadem, organem wiasciwym
dla postepowania arbitrazowego lub organem administracji
publicznej dotyczace zobowigzan albo wierzytelnosci PZU
lub jednostki od niego bezposrednio lub posrednio zaleznej,
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ktérych jednostkowa wartos¢ stanowitaby co najmniej

10% kapitatéw wiasnych PZU. Opis spraw sadowych

oraz postepowan przed Prezesem UOKIK (Urzad Ochrony
Konkurencji i Konsumentéw) zawarto w skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym Grupy PZU za I pdtrocze 2017 roku.

Na dzien 30 czerwca 2017 roku wartos$¢ przedmiotu sporu
wszystkich 188 686 spraw toczacych sie przed sadami,
organami wiasciwymi dla postepowan arbitrazowych lub
organami administracji publicznej prowadzonych

w podmiotach z Grupy PZU wynosita facznie 178 070 min zi.
W kwocie tej 175 344 min zt dotyczy zobowigzan,

a 2 726 min zt wierzytelnosci spotek z Grupy PZU.

Niniejsze Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Grupy

Kapitatowej PZU za I pétrocze 2017 roku liczy 109 kolejno
ponumerowanych stron.

Podpisy Czionkow Zarzadu PZU

Pawet Surowka — Prezes Zarzad

Roger Hodgkiss — Cztonek Zarzadu

Tomasz Kulik — Cztonek Zarzadu

Maciej Rapkiewicz — Cztonek Zarzadu

Matgorzata Sadurska — Cztonek Zarzadu

Warszawa 30 sierpnia 2017 roku
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Zatgcznik: Dane finansowe Grupy PZU

Podstawowe wielkosci skonsolidowanego

rachunku zyskoéw i strat za I pétrocza lat 2015-

2017 (w min zt)

1 stycznia -
30 czerwca 2017

1 stycznia -
30 czerwca 2016

1 stycznia -
30 czerwca 2015

Aktywa (min zi)

30 czerwca 2017

31 grudnia 2016

31 grudnia 2015

Skfadki ubezpieczeniowe przypisane brutto
Sktadki zarobione netto

Przychody netto z tytutu prowizji i optat
Wynik netto z dziatalnosci inwestycyjnej
Odszkodowania i $wiadczenia netto

Koszty akwizycji

Koszty administracyjne

Koszty odsetkowe

Pozostate przychody i koszty operacyjne
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej

Udziat w zyskach (stratach) netto jednostek
wycenianych metodg praw wtasnosci

Zysk (strata) brutto
Zysk (strata) netto, w tym:
Zyski (straty) wtascicieli

Zyski (straty) mniejszosci

Podstawowa i rozwodniona S$rednia wazona liczba

akcji zwyktych*
Liczba akcji wyemitowanych

Podstawowy i rozwodniony zysk Grupy PZU na
jedna akcje zwykia Emitenta (w zt)

Zysk netto PZU (Emitenta)

Podstawowy i rozwodniony zysk Emitenta na
jedna akcje zwykig (w zt)

*z uwzglednieniem akcji funduszy konsolidowanych

Dane za lata 2015-2016 zostaty przeksztatcone
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KAPITALOWE] PZU ZA T POLROCZE 2017 ROKU

11 606
10 347
498
3032
(7 214)
(1412)
(2 025)
(426)
(601)

2199

(€]

2198
1733
1 446

287

863 516 697

863 523 000

1,67

2101

2,43

112

9 862
8 986
268
1405
(6 165)
(1 252)
(1278)
(346)
(568)

1050

)

1049
790
660

130

863 473 794

863 523 000

0,76

990

9126
8 744
103
1086
(6 006)
(1131)
(822)
(62)
(293)

1619

1619
1322

1322

863 519 490

863 523 000

1,53

1404

1,63

Wartosci niematerialne

Warto$¢ firmy

Rzeczowe aktywa trwate

Nieruchomosci inwestycyjne

Jednostki wyceniane metodg praw wtasnosci
Aktywa finansowe

Naleznosci

Udziat reasekuratoréow w rezerwach techniczno-
ubezpieczeniowych

Aktywa z tytutu odroczonego podatku
dochodowego

Odroczone koszty akwizycji
Inne aktywa

Srodki pieniezne i ekwiwalenty $rodkéw
pienieznych

Aktywa przeznaczone do sprzedazy

Aktywa razem

1963

3278

2819

1703

190

257 125

10 222

1126

1586

1473

892

11 646

1239

295 262

113

1463

1583

1467

1738

37

105 300

5703

990

624

1407

871

2973

1189

125 345

1393

1532

1300

1172

54

89 229

3338

1097

369

1154

813

2 440

1 506

105 397



Zatgcznik: Dane finansowe Grupy PZU

Y

Kapitaty (mIn zi)

30 czerwca 2017

31 grudnia 2016

31 grudnia 2015

Kapitat podstawowy
Kapitat zapasowy
Kapitat z aktualizacji wyceny

Zyski i straty aktuarialne dotyczace rezerw
pracownicznych

Akcje wiasne

Pozostate kapitaty rezerwowe

Rdznice kursowe jednostek podporzadkowanych
Zysk (strata) z lat ubiegtych

Zysk (strata) netto

Udziaty niekontrolujgce

Kapitatly razem

SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIALALNOéCI GRUPY
KAPITALOWE] PZU ZA T POLROCZE 2017 ROKU

86
11 827

128

(55)
(286)
1 446

21 474

34 628

114

86
10 758

106

&)

&)
108
1947
4117

17 127

86
9 947

241

Q)

(42)
353
2343
2194

15118

Zobowiazania (min zi)

30 czerwca 2017

31 grudnia 2016

31 grudnia 2015

Rezerwy techniczno-ubezpieczeniowe

Rezerwa skfadek i rezerwa na pokrycie ryzyka
niewygastego

Rezerwa ubezpieczen na zycie

Rezerwy na niewyptacone odszkodowania i $wiadczenia
Rezerwa na skapitalizowang wartos¢ rent

Rezerwy na premie i rabaty dla ubezpieczonych
Pozostate rezerwy techniczno-ubezpieczeniowe

Rezerwy techniczno-ubezpieczeniowe dla ubezpieczen
na zycie, jezeli ryzyko lokaty ponosi ubezpieczajacy

Rezerwy na $wiadczenia pracownicze

Inne rezerwy

Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego
Zobowigzania finansowe

Inne zobowigzania

Zobowigzania bezposrednio zwigzane z aktywami
zakwalifikowanymi jako przeznaczone do sprzedazy

Zobowigzania razem

Kapitaly i zobowigzania razem

Zdarzenia jednorazowe w Grupie PZU (min zi)

43 785

8 067

15 969
8 471
5 680

24

303

5271

532
574
623
204 291

10 797

32

260 634

295 262

1 stycznia -
30 czerwca 2017

42 194

7 076

15928
8272

5673

323

4917

128
367
469
60 030

4997

33

108 218

125 345

1 stycznia -
30 czerwca 2016

41 280

5 856

16 222
8 264

5808

384

4744

117
108
509
44 695

3570

90 279

105 397

1 stycznia -
30 czerwca 2015

Efekt konwersji (MSR)

Wyzsze niz $rednia z ostatnich 3 lat odszkodowania
W ubezpieczeniach rolnych

25

115

20

(236)

47



Zatgcznik: Dane finansowe Grupy PZU

Wskazniki sprawnosci dziatania

1 stycznia -
30 czerwca 2017

1 stycznia -
30 czerwca 2016

1 stycznia -
30 czerwca 2015

Wskaznik odszkodowan i swiadczen brutto
(prosty) (odszkodowania i $wiadczenia brutto/sktadka
przypisana brutto) x 100%

Wskaznik odszkodowan i swiadczen na udziale
wilasnym (odszkodowania i $wiadczenia netto/sktadka
zarobiona na udziale wiasnym) x 100%

Wskaznik kosztow dziatalnosci segmentow
ubezpieczeniowych (koszty dziatalnosci
ubezpieczeniowej/sktadka zarobiona na udziale
wihasnym) x 100%

Wskaznik kosztow akwizycji segmentow
ubezpieczeniowych (koszty akwizycji/sktadka
zarobiona na udziale wiasnym) x 100%

Wskaznik kosztow administracyjnych segmentow
ubezpieczeniowych (koszty administracyjne/skfadka
zarobiona na udziale wiasnym) x 100%

Wskaznik mieszany w ubezpieczeniach
majatkowych i pozostatych osobowych
(odszkodowania i $wiadczenia netto + koszty
dziatalno$ci ubezpieczeniowej)/sktadka zarobiona na
udziale wtasnym x 100%

Marza zysku operacyjnego
w ubezpieczeniach na zycie (zysk operacyjny /
sktadka przypisana brutto) x 100%

Wskaznik rentownosci aktywow w Pekao* (zysk
netto/$rednie aktywa ogdtem) x 100%

Wskaznik rentownosci aktywow w Alior Banku
(zysk netto/Srednie aktywa ogdtem) x 100%

*dane za I potrocze 2017

SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIALALNOéCI GRUPY
KAPITALOWE] PZU ZA T POLROCZE 2017 ROKU

63,6%

69,7%

21,1%

14,0%

7,1%

87,2%

18,3%

1,0%

0,6%

116

63,2%

68,6%

22,3%

14,1%

8,2%

93,4%

21,2%

0,7%

66,7%

68,7%

22,5%

13,6%

9,0%

91,3%

20,1%

Dane z rachunku zyskdw i strat - ubezpieczenia
korporacyjne (ubezpieczenia majatkowe i pozostate
osobowe) (min zt)

1 stycznia -
30 czerwca 2017

1 stycznia -
30 czerwca 2016

1 stycznia -
30 czerwca 2015

Sktadki ubezpieczeniowe przypisane brutto
Skfadki zarobione netto

Dochody z lokat

Odszkodowania i $wiadczenia ubezpieczeniowe
Koszty akwizydji

Koszty administracyjne

Prowizje reasekuracyjne i udziaty w zyskach
Pozostate

Wynik na ubezpieczeniach

wskaznik kosztow akwizycji (z uwzglednieniem prowizji
reasekuracyjnych)*

wskaznik kosztéw administracyjnych*
wskaznik szkodowosci*

wskaznik mieszany (COR)*

* wskazniki liczone do sktadki zarobionej netto

1381
967
40
(572)
(204)
(64)
13
(13)

167

19,8%

6,6%
59,2%

85,5%

117

1030
792
64
(439)
(168)

(35)

202

20,2%

6,9%
55,4%

82,6%

804
722
58
(452)
(131)
(63)
11
(7)

138

16,6%

8,7%
62,6%

87,9%



Zatgcznik: Dane finansowe Grupy PZU

Dane z rachunku zyskow i strat - ubezpieczenia
masowe (ubezpieczenia majatkowe i pozostate
osobowe) (min zt)

1 stycznia -
30 czerwca 2017

1 stycznia -
30 czerwca 2016

1 stycznia -
30 czerwca 2015

Dane z rachunku zyskow i strat - ubezpieczenia grupowe
i indywidualnie kontynuowane (min zt)

1 stycznia -
30 czerwca 2017

1 stycznia -
30 czerwca 2016

1 stycznia -
30 czerwca 2015

Sktadki ubezpieczeniowe przypisane brutto
Sktadki zarobione netto

Dochody z lokat

Odszkodowania i $wiadczenia ubezpieczeniowe
Koszty akwizycji

Koszty administracyjne

Prowizje reasekuracyjne i udziaty w zyskach
Pozostate

Wynik na ubezpieczeniach

wskaznik kosztéw akwizycji (z uwzglednieniem prowizji
reasekuracyjnych)*

wskaznik kosztéw administracyjnych*
wskaznik szkodowosci*

wskaznik mieszany (COR)*

* wskazniki liczone do sktadki zarobionej netto

SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIALALNOéCI GRUPY
KAPITALOWE] PZU ZA T POLROCZE 2017 ROKU

5218
4516
228

(2 790)
(847)

(280)

(103)

724

18,8%

6,2%
61,8%

86,7%

118

4305
3642
275

(2 442)
(736)
(294)
(3)
(135)

307

20,3%

8,1%
67,1%

95,4%

3646
3336
255

(2 049)
(659)
(318)
(2)
(92)

470

19,8%

9,5%
61,4%

90,8%

Sktadki ubezpieczeniowe przypisane brutto
Ubezpieczenia grupowe
Ubezpieczenia indywidualnie kontynuowane
Skfadki zarobione netto
Dochody z lokat

Odszkodowania i $wiadczenia ubezpieczeniowe oraz zmiana
stanu innych rezerw techniczno-ubezpieczeniowych netto

Koszty akwizycji

Koszty administracyjne
Pozostate

Wynik na ubezpieczeniach

Wynik na ubezpieczeniach z wylaczeniem efektow
jednorazowych

wskaznik kosztow akwizycji*
wskaznik kosztow administracyjnych*
marza wyniku**

* wskazniki liczone do sktadki przypisanej brutto

3429
2 444

985
3426

393

(2 648)

(167)
(292)
(30)

682

657

4,9%
8,5%

19,2%

** wskaznik liczony do sktadki przypisanej brutto, liczony bez efektéw jednorazowych

119

3390
2416

974
3390

291

(2 463)

(167)
(286)
(38)

727

707

4,9%
8,4%

20,9%

3338
2 369

969
3338

332

(2 446)

(181)
(284)
(31)

727

680

5,4%
8,5%

20,4%



Zatgcznik: Dane finansowe Grupy PZU

Y

Dane z rachunku zyskow i strat - ubezpieczenia
indywidualne (min zt)

1 stycznia -
30 czerwca 2017

1 stycznia -
30 czerwca 2016

1 stycznia -
30 czerwca 2015

Sktadki ubezpieczeniowe przypisane brutto
Sktadki zarobione netto
Dochody z lokat

Odszkodowania i $wiadczenia ubezpieczeniowe oraz
zmiana stanu innych rezerw techniczno-ubezpieczeniowych
netto

Koszty akwizycji

Koszty administracyjne

Pozostate

Wynik na ubezpieczeniach
wskaznik kosztéw akwizycji*
wskaznik kosztow administracyjnych*
marza wyniku*

* wskazniki liczone do sktadki przypisanej brutto

Dane z rachunku zyskow i strat - kontrakty
inwestycyjne (min zt)

792
793

251

(850)

(67)
(30)
o)
95
8,5%
3,8%

12,0%

1 stycznia -
30 czerwca 2017

538
540

78

(421)

(49)
(30)
®)
113
9,1%
5,6%

21,0%

1 stycznia -
30 czerwca 2016

680
681

198

(695)

(66)
(30)
o)
86
9,7%
4,5%

12,7%

1 stycznia -
30 czerwca 2015

Sktadki przypisane brutto
Ubezpieczenia grupowe
Ubezpieczenia indywidualne

Skfadki zarobione netto

Dochody z lokat

Odszkodowania i $wiadczenia ubezpieczeniowe
oraz zmiana stanu innych rezerw techniczno-
ubezpieczeniowych netto

Koszty akwizycji

Koszty administracyjne

Pozostate

Wynik z dziatalnosci operacyjnej

marza wyniku*
* wskazniki liczone do sktadki przypisanej brutto

SPRAWOZDANIE ZARZADU Z D,ZIALALNOS’,CI GRUPY
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21

20
21

21

(38)

(1)
3)

0,0%

120

61

60

61

(56)

()
©)

0,0%

74

73
74

22

(85)

©)
©)

2,4%

Dane z rachunku zyskow i strat - segment
dziatalno$¢ bankowa (min zt)

1 stycznia -
30 czerwca 2017

1 stycznia -
30 czerwca 2016

1 stycznia -
30 czerwca 2015

Przychody i koszty z tytutu prowizji i optat
Dochody z lokat

Koszty odsetkowe

Koszty administracyjne

Pozostate

Razem

Dane z rachunku zyskdw i strat - ubezpieczenia
emerytalne (min zi)

403
1 868
(391)

(1227)
(168)

485

1 stycznia -
30 czerwca 2017

167
972
(300)
(527)
(95)

217

1 stycznia -
30 czerwca 2016

1 stycznia -
30 czerwca 2015

Dochody z lokat
Pozostate przychody
Koszty administracyjne
Pozostate

Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej

61
(24)
(1)

39

121

56

(17)

41

57
(21)
1

39



Zatgcznik: Dane finansowe Grupy PZU

Y

iz FyekowTtrat - segment Ulaaine 30 caerwen 2017 | 30 crorwen 2016 | 30 caerwen 2015 Segment inwestycje (operacje na zewnatrz) (min2h) | 3025017 | 30 caerwen 2016 | 30 coermen 2015
Sktadki ubezpieczeniowe przypisane brutto 115 106 74 Razem 126 (401) 168
Sktadki zarobione netto 59 50 50
Dochody z lokat 7 11 26
Odszkodowania i $wiadczenia ubezpieczeniowe netto (26) (25) (46)

Koszty akwizycji (32) (27) (21)
Koszty administracyjne (12) (10) 9)
Pozostate 11 10 3
Wynik na ubezpieczeniach 7 9 3
kurs walutowy UAH w PLN 0,1459 0,1535 0,1729
wskaznik kosztow akwizycji* 54,2% 54,0% 41,5%
wskaznik kosztéw administracyjnych* 20,3% 20,0% 18,8%

* wskazniki liczone do sktadki zarobionej netto

Dane z rachunku zyskow i strat - segment Kraje battyckie 1 stycznia - 1 stycznia - 1 stycznia -

(min zt) 30 czerwca 2017 30 czerwca 2016 30 czerwca 2015
Skfadki ubezpieczeniowe przypisane brutto 673 585 608
Sktadki zarobione netto 584 531 550
Dochody z lokat 9 9 17
Odszkodowania i $wiadczenia ubezpieczeniowe netto (366) (332) (343)

Koszty akwizycji (130) (121) (128)
Koszty administracyjne (55) (61) (78)
Pozostate - (1) -
Wynik na ubezpieczeniach 42 25 17
kurs walutowy EUR w PLN 4,2474 4,3805 4,1341
wskaznik kosztow akwizycji* 22,3% 22,8% 23,3%
wskaznik kosztow administracyjnych* 9,4% 11,5% 14,2%
* wskazniki liczone do sktadki zarobionej netto
SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIALALNOéCI GRUPY 122 123
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Zatacznik: Stownik terminéw

agent ubezpieczeniowy — przedsiebiorca wykonujacy
dziatalnos¢ agencyjna na podstawie umowy zawartej

z zakladem ubezpieczen. Dziatalno$¢ agentéw skupia sie
na: pozyskiwaniu klientow, zawieraniu umdéw ubezpieczenia,
uczestniczeniu w administrowaniu i wykonywaniu umdw
ubezpieczenia oraz na organizowaniu i nadzorowaniu
dziatalnosci agencyjnej

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

BVPS (ang. Book value per share) — wartos¢ ksiegowa
spotki przypadajagca na jedng akcje

cedent — osoba przenoszaca wierzytelnos¢ na nabywce

COR - Combined Ratio — wskaznik mieszany, liczony

dla sektora ubezpieczen majatkowych i pozostatych
ubezpieczen osobowych (dziat II). Jest to stosunek kosztow
ubezpieczeniowych zwigzanych z obstugg ubezpieczen

i wyptata odszkodowan (tj. kosztéw odszkodowan, akwizycji
i administracji) do sktadki zarobionej przypadajacej na dany
okres

C/WK — wskaznik okreslajacy stosunek ceny rynkowej do
wartosci ksiegowej przypadajgcej na jedng akcje

C/Z - wskaznik okreslajacy stosunek ceny rynkowej spotki (na
akcje) do zysku przypadajacego na jedna akcje

DPS (ang. dividend per share) — wskaznik rynkowy
okreslajgcy wartos¢ dywidendy przypadajacej na jedng akcje

DY (ang. dividend yield) — wskaznik rynkowy okreslajgcy
stosunek dywidendy przypadajacej na jedna akcje do ceny
rynkowej akcji

Dyrektywa Wyptacalnos¢ II — Dyrektywa 2009/138/WE
Parlamentu Europejskiego i Rady z 25 listopada 2009 roku
w sprawie podejmowania i prowadzenia dziatalnosci
ubezpieczeniowej i reasekuracyjnej (Wyptacalnosc II),

z pdzniejszymi zmianami.

EPS (ang. earnings per share) — wskaznik rynkowy
okreslajacy udziat zysku przypadajacego na jedna akcje

SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIALALNOéCI GRUPY
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Everest — system do obstugi ubezpieczen majgtkowych
i pozostatych osobowych w PZU

free float — akcjonariat rozproszony przedsiebiorstwa
publicznego. To stosunek liczby akcji znajdujacych sie poza
posiadaniem duzych inwestoréw do liczby akcji ogdtem —
inaczej, wszystkie wolnodostepne akcje znajdujace sie

w obrocie publicznym

GPW - Gietda Papierow Wartosciowych w Warszawie

Kapitalowy wymog wyptacalnosci (Solvency Capital
Requirement, SCR) — wymag 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.

KNF — Komisja Nadzoru Finansowego, sprawuje nadzor

nad sektorem bankowym, rynkiem kapitatowym,
ubezpieczeniowym, emerytalnym, nadzdr nad instytucjami
ptatniczymi i biurami ustug ptatniczych, instytucjami pienigdza

elektronicznego oraz nad sektorem kas spétdzielczych, www.
knf.gov.pl

NPS (Net Promoter Score) — metoda oceny lojalnosci
klientéw danej firmy, wskaznik liczony jako réznica
promotoréw i krytykéw marki.

Payout ratio — wspotczynnik wyptaty dywidendy, czyli iloraz
wartosci wyptaconej dywidendy i wyniku netto spétki,
w procentach

rating S&P — ocena ryzyka kredytowego, dokonywana

przez agencje Standard & Poor’s. Rating A- oznacza

wysoka zdolno$¢ emitentdw papierdw dtuznych do obstugi
zobowigzan, uwzgledniajacy mozliwos¢ wystapienia czynnikéw
wplywajacych na obnizenie tej zdolnosci

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

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

reasekuracja czynna — dziatalno$¢ reasekuracyjna
polegajaca na przyjmowaniu przez reasekuratora/
reasekuratoréw czesci ubezpieczenia lub grup ubezpieczen
odstepowanych przez cedenta

RESPECT indeks — indeks obejmuje firmy odpowiedzialne
spotecznie notowane na Gtéwnym Rynku GPW. Datg bazowg
indeksu jest 31 grudnia 2009 roku. Pierwsza wartos¢ indeksu
RESPECT wynosita 1000 pkt. RESPECT jest indeksem
dochodowym i przy jego obliczaniu uwzglednia sie zaréwno
ceny zawartych w nim akgcji, jak i dochody z dywidend i praw
poboru

rezerwy techniczno-ubezpieczeniowe — rezerwy, ktore
powinny zapewni¢ petne pokrycie wszelkich biezgcych

i przysztych zobowigzan, jakie moga wyniknac z zawartych
umow 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

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

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

stopa techniczna — stopa stosowana przy dyskontowaniu
rezerw techniczno-ubezpieczeniowych w ubezpieczeniach na
7ycie oraz rezerw na skapitalizowang wartos¢ rent

w ubezpieczeniach odpowiedzialnosci cywilnej. Zgodnie

z rozporzadzeniem MF z 28 grudnia 2009 roku w sprawie
szczegolnych zasad rachunkowosci zaktaddw ubezpieczen

i zaktadow reasekuraciji, stopy techniczne stosowane przez
zaktad ubezpieczen nie moga by¢ wyzsze niz 80% sredniej
wazonej stopy zwrotu z lokat stanowigcych pokrycie rezerw
techniczno-ubezpieczeniowych w ostatnich trzech latach

127

obrotowych. Wysoko$¢ maksymalnej stopy technicznej ustala
i ogfasza 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 podstawg okreslania cen transferowych
w rozliczeniach pomiedzy segmentami operacyjnymi

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

$wiadczenie — suma, ktdrg ubezpieczyciel wyptaca z tytutu
ubezpieczenia w razie wystgpienia zdarzenia przewidzianego
umowg ubezpieczenia

TSR — miernik okreslajgcy catkowitg stope zwrotu uzyskiwang
przez akcjonariuszy z tytutu posiadania akcji danego
przedsiebiorstwa w okresie rocznym. Wyraza on sume zysku
wynikajaca ze zmiany cen akcji danego przedsiebiorstwa

oraz wyptaconych dywidend w okresie posiadania akgji przez
inwestora, w relacji do wartosci tychze akcji z poczatku
danego roku i wyrazany jest w procentach w ujeciu rocznym

UFK — Ubezpieczeniowy Fundusz Kapitatowy, wydzielony
fundusz aktywdw stanowigcy rezerwe tworzong ze sktadek
ubezpieczeniowych, inwestowany w sposéb okreslony

w umowie ubezpieczenia, czes¢ sktadowa ubezpieczenia na
zycie z ubezpieczeniowym funduszem kapitatowym (UFK),
okreslanej réwniez mianem polisy inwestycyjnej

underwriting — proces selekcji i klasyfikacji zagrozen
deklarowanych do ubezpieczenia w celu oszacowania,
zaakceptowania na odpowiednich warunkach lub odrzucenia
ryzyka

Uobr — Ustawa z 7 maja 2009 roku o biegtych rewidentach
i ich samorzadzie, podmiotach uprawnionych do badania
sprawozdan finansowych oraz o nadzorze publicznym

(Dz. U. 2009 nr 77 poz. 649 z pdzn. zm.)

UOKIK — Urzad Ochrony Konkurencji i Konsumentdw, polski
urzad antymonopolowy, dziatajacy na rzecz zapewnienia
rozwoju konkurencji, ochrony podmiotéw gospodarczych
narazonych na stosowanie praktyk monopolistycznych oraz
ochrony interesow konsumentéw, www.uokik.gov.pl



Zatacznik: Stownik terminéw

Ustawa o dziatalnosci ubezpieczeniowej — ustawa

z 11 wrzesnia 2015 roku o dziatalno$ci ubezpieczeniowej

i reasekuracyjnej (Dz.U. z 2015 roku poz. 1844) stanowigca
implementacje Dyrektywy Wyptacalnos¢ 11

WIBOR 3M - referencyjna wysoko$¢ oprocentowania kredytu
na 3 miesigce na polskim rynku miedzybankowym

wskaznik wyptacalnosci — ustawowy wskaznik

(wg. Solvency II) okreslajacy poziom kapitatowego
zabezpieczenia prowadzonej przez ubezpieczyciela
dziatalnosci; ustawowo wskaznik powinien by¢ wyzszy niz
100%

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, ktdre mogg spowodowac, ze faktyczne wyniki, dziatalnosci lub osiggniecia Grupy PZU beda
istotnie réznity sie od przysztych wynikdéw, 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
Grupy PZU oraz $rodowiska, w ktérym bedzie ona prowadzita dziatalno$¢ w przysztosci. PZU wyraznie odstepuje od wszelkich
obowigzkéw lub zobowiazan w zakresie rozpowszechniania jakichkolwiek uaktualnien lub korekt dowolnych stwierdzen, ktére
zostaty zawarte w niniejszym Sprawozdaniu z dziatalnosci Grupy PZU, majacych na celu odzwierciedlenie zmiany oczekiwan PZU
lub zmian zdarzen, warunkéw lub okolicznosci, na ktdrych dowolne takie stwierdzenie zostato oparte, chyba ze obowigzujace
przepisy prawa wymagajq inaczej. PZU zastrzega, ze stwierdzenia dotyczace przysztosci nie stanowig gwarancji co do przyszitych
wynikow, a jej faktyczna sytuacja finansowa, strategia biznesowa, plany i cele kierownictwa dotyczace przysztej dziatalnosci
moga istotnie réznic sie od przedstawionych lub zasugerowanych w takich stwierdzeniach zawartych w niniejszym Sprawozdaniu
z dziatalno$ci Grupy PZU. Ponadto, nawet jezeli sytuacja finansowa, strategia biznesowa, plany i cele kierownictwa dotyczace
przysztej dziatalnosci Grupy PZU bedg zgodne ze stwierdzeniami dotyczacymi przysztosci zawartymi w niniejszym Sprawozdaniu
z dziatalno$ci Grupy PZU, to te wyniki lub wydarzenia moga nie stanowi¢ zadnej wskazéwki 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 Grupy PZU w razie zmiany dziatan strategicznych lub zamierzei PZU lub tez wystapienia
faktow lub zdarzen, ktdre bedq miaty wptyw na te dziatania lub zamierzenia PZU, chyba ze taki obowigzek informacyjny wynika

z obowigzujacych przepiséw prawa.

Grupa PZU nie ponosi odpowiedzialno$ci za efekty decyzji, ktére zostaty podjete po lekturze Sprawozdania z dziatalnosci Grupy
PzU.

Jednoczesnie, niniejsze Sprawozdanie z dziatalnosci Grupy PZU nie moze by¢ traktowane jako cze$¢ zaproszenia czy oferty do
nabycia papieréw wartosciowych lub do dokonania inwestycji. Sprawozdanie z dziatalnosci Grupy PZU nie stanowi réwniez oferty
ani zaproszenia do przeprowadzenia innych transakcji dotyczacych papieréw wartosciowych.
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