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Piotr Wisniewski, Kierownik Zespotu Relacji Inwestorskich Grupy PZU:
Dzien dobry Panstwu.

Chciatbym powita¢ na spotkaniu, ktore jest poswiecone omodwieniu wynikdw PZU po I
kwartale 2016 roku. Chciatbym Panstwu réwniez przedstawi¢ Pana Sebastiana Klimka, CFO,
Cztonka Zarzadu PZU SA, ktéry odpowiedzialny jest miedzy innymi za pion finansowy i
poprowadzi dzisiejsze spotkanie.

Sebastian Klimek, CFO, Cztonek Zarzadu PZU SA

Dzien dobry Panstwu, witam na konferencji podsumowujgcej wyniki I kwartatu 2016 roku
Grupy PZU. Witam oczywiscie osoby uczestniczace online. Wiec tak, moze zaczniemy od
przedstawienia sie. To jest mdj pierwszy raz z Panstwem. Nie bede wchodzit w szczegoty,
pewnie moje dossier Panstwo czytali. Jak Panstwo wiecie rozpoczatem prace w Spotce
pottora miesigca temu, zostatem powotany przez Rade Nadzorczg 18 marca. Od tego czasu
petnie role i obowigzki CFO Grupy. Wiec moze nastepnym punktem dobrze by byto tez
powiedzie¢ Panstwu o caltym Zarzadzie. 15 marca byfa robiona prezentacja przez Prezesa
Krupinskiego. On Panstwu przedstawit juz nowych Cztonkéw Zarzadu. Na chwile obecna
nastgpito jeszcze pare zmian, jedng z nich jestem oczywiscie ja. Jak Panstwo spojrzg na
slajdzie widzimy dwie, tak naprawde 3 nowe osoby powotane do Zarzadu PZU. To jestem
oczywiscie ja, odpowiedzialny za pion finansowo-ksiegowy, Pan Maciej Rapkiewicz powotany
w tym samym czasie, jego odpowiedzialno$¢ w chwili obecnej to strategia oraz ryzyko oraz
Pani Aleksandra Agatowska, ktdra przyszta do nas na Czlonka Zarzadu PZU Zycie,
odpowiedzialna m.in. za kwestie marketingowe. Zanim przejde do wynikdw, pare stow moze
o sobie. Jak Panstwo wiedzg przez ostatnie parenascie lat pracowatem w spétce Philips, gros
Czasu poza granicami kraju. W Stanach zjednoczonych, w Afryce, w Holandii. Odpowiedzialny
bytem za finanse w poszczegdlnych regionach. Ostatnie 2,5 roku odpowiedzialny bytem za
finanse w Philips Polska, gdzie odpowiadatem tak naprawde za operacje ksiegowo-
finansowe, jak réwniez za kontrole wewnetrzng. No i teraz nowe wyzwanie, czyli PZU. Grupa
PZU jest naprawde fantastyczng organizacjg, to moge powiedzie¢ po podttora miesigca, z
potencjatem ogromnym, duzo mozliwosci, jezeli chodzi o rozwdj tej Spotki. Przynajmniej ja
tak to widze i Cztonkowie Zarzadu to samo. Bedziemy pracowac z Cztonkami Zarzadu przez
nastepne miesigce nad zdefiniowaniem i sfinalizowaniem strategii, o ktorej jeszcze dzisiaj na
pewno bedziemy mowic i pytania z Painstwa strony padng. To tyle moze po krétce o sobie.
Ten slajd, ktéry Panstwo widza, to jest taki slajd generalny, wiec na pewno juz go Panstwo
widzieli na wczesniejszych konferencjach, nie bede powtarzat. JesteSmy liderem, jesli chodzi
o segment, o rynek ubezpieczen w Polsce jak rowniez rynek Europy Wschodniej i Centralnej,
I miejsce na Litwie i na totwie. 2015 byt dos¢ dobrym rokiem, jezeli chodzi o wyniki w tych
dwoéch krajach, no bardzo wazne oczywiscie dla mnie, jako nowej osoby w Zarzadzie
odpowiedzialnej za finanse, bardzo mnie cieszy I miejsce w Polsce pod wzgledem skiadki
przypisanej z rynkéw majgtkowych i pozostatych osobowych, co oczywiscie ma
odzwierciedlenie na wynikach finansowych catej Grupy. To jest agenda i plan, tak jak Pan
Dyrektor wspomniat przejdziemy szybko przez slajdy, ktére Panstwo macie przed soba.
Postaram sie odpowiedzie¢ na wiekszos¢ Panstwa pytan. Mam nadzieje, ze bede w stanie.
Wybaczcie, jesli nie bede znat odpowiedzi na niektére kwestie dotyczace kwestii zasztosci tej



Spotki, czyli wynikdw z kwartatu IV czy kwartatu III 2015 roku. Przez te pottora miesigca
staratem sie poznaé wiekszo$¢ informacji i jako$ je skumulowa¢, ale zatoze sie, ze pewne
kwestie, jezeli chodzi o analitykdw, s3 mozliwosci, gdzie pewnych informacji nie bede mogt
dostarczy¢, ale gwarantuje, ze na pewno do Panstwa wréce w jak najblizszym okresie czasu.
Dobrze, przejdzmy do wynikéw. Wyniki zostaty dzi$ opublikowane, wiec wiekszos¢ z Panstwa
juz pewnie te wyniki widziato. Najpierw zaczniemy od takich slajdéw bardzo generalnych, no,
ktore ja lubie, ale mdj ulubiony slajd pokaze Panstwu za chwile, ktory tak naprawde pokazuje
wyniki finansowe, ktdére mnie najbardziej interesuja.

Rynek ubezpieczenn majgtkowych w Polsce, jak Panstwo widzg rok do roku (2014) wzrost
sktadki przypisanej, lider z 34,3%, mocna pozycja rynkowa Grupy w ubezpieczeniach AC i
OC, no i wynik techniczny, to jest dla mnie do$¢ interesujacy slajd, oczywiscie pokazuje trend
od roku 2009, gdzie w 2010 roku mielismy efekt powodzi, pdzniej poczatek tzw. wojny
cenowej, 2013 tzn. jak ja to nazywam pik, teraz ceny zaczynajg spadaé. Spojrzmy na 2015
rok, tu ten efekt widzimy dla Grupy PZU do$¢ pozytywny w poréwnaniu z resztg rynku. Caty
rynek na wysokosci 344 min, gdzie rynek bez PZU jest ponizej, na poziomie 277, Grupa PZU
odnotowata wynik techniczny w wysokosci 621 min, wiec osobiscie uwazam, Zze to jest
pozytywny trend. Ubezpieczenia na zycie, podobna sytuacja, chociaz jezeli chodzi o przypis
sktadki regularnej, pomimo wzrostu 0,1%, wzrost tej sktadki jest duzo mniejszy, niz
odnotowane to byto pomiedzy rokiem 2013 a 2014, ale wcigz udziat PZU Zycie w skfadce
regularnej na stabilnym poziomie 40,9% na koniec IV kwartatu 2015 roku, to jest naprawde
dla mnie osobiscie, jako kogo$ nowego w tym sektorze, to jest naprawde bardzo duzy
market-share, ktory mam nadzieje i licze, ze bedziemy kontynuowaé, jako Grupa. Wynik
techniczny, no tutaj jest odnotowany spadek, marza uzyskiwana przez PZU Zycie no to jest
na poziomie 22,3, natomiast reszty towarzystw jest 5,4. W poréwnaniu do rynku, caty rynek
to 2.841 min, Grupa PZU to 1.792 miIn. Troche o Europie Wschodniej i Centralnej. W zesztym
roku z tego, co zdazytem sprawdzi¢, rynki battyckie, jak rowniez Ukraina nie generowaty zbyt
dobrych wynikéw. 2015 jednak widzimy dos¢ pozytywny trend wzrostowy, liczymy na
utrzymanie tego trendu w 2016 roku jak réwniez w 2017 roku. Wigzac sie to bedzie na
pewno z potencjalnymi, nastepnymi inwestycjami na tych rynkach. Przejdzmy teraz do
podsumowania wyniku Grupy PZU za I kwartat. Zysk netto prosze Panstwa, zysk netto
przypis sktadki brutto, wzrost z roku do roku z 4.681 min na 4.801 min. Zysk netto, dzisiaj od
rana wszyscy o tym modwig, tu odnotowaliSmy spadek. Czym to spowodowane? Tak
naprawde sg dwie kwestie, czyli jedna to jest ubezpieczenia rolne - mieliSmy dos¢ znaczacy
efekt przezimowania w kwartale pierwszym na poziomie, o ile sie nie myle 213 min, jest to
do$¢ duzy spadek dla wyniku catoSciowego. No i bardzo duzy spadek na portfelach
inwestycyjnych, gdzie ten spadek byt rowniez na poziomie okoto 200 miIn, co daje nam tg
réznice, ktdrg widzg Panstwo w 2015 roku w wysokosci 941 min, a w tym roku 536 min. Ten
zysk netto mam nadzieje, ze w kwartale II i w kwartale III, jesli chodzi o efekty rolne, juz nie
zobaczymy, cho¢ naprawde nie wiemy, co nam moze tutaj psikusa sprawi¢. Kwartat II,
kwartat III bedziemy pracowali, zeby w zysku netto odwrdci¢ kompletnie trend i przej$¢ na
wzrost. Jedli chodzi o kapitaty wtasne no to oczywiscie jest tu pochodna wynikow w
podmiocie dominujgcym, spadek o 4,9% i ROE 12,8 pkt procentowego. Tutaj jest dosc¢
znaczacy spadek, to tez, jak méwie, pochodne wyniku netto. Prosze Panstwa, slajd, ktdry tak
naprawde ja i z tego, co wiem Zarzad jak rowniez Prezes jestesSmy bardzo zadowoleni. Jest
to pierwszy rezultat komunikatu, ktéry byt do Panstwa przedstawiony chyba 15 marca przez
Prezesa, jezeli chodzi o Spotke i plany wdrozenia optymalizacji kosztow o 20%. Tu na tym
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slajdzie chciatbym zwrdci¢ uwage na jedng rzecz. Jedli chodzi o poziom 243, jest to koszt
Aliora. Dla mnie osobiscie jest to tzw. one-off, nie chciatbym bra¢ tego po uwage, jako
catosciowy kosz. Catosciowy koszt, jesli chodzi o Spétke i Grupe PZU poza wptywami ze
spotek przejetych, to jak Panstwo widzg, ten spadek jest na wysokosci 8,1%, z 370 na 340
rok do roku. Wiec tu jest do$¢ duza oszczedno$¢ kosztowa. Jaka to jest oszczednosc
kosztowa, no to gtdwnie méwimy kosztach operacyjnych/administracyjnych. Ja wiem, Ze jest
kwartat I, rozpoczynamy rok i te koszty operacyjno-administracyjne z reguly nie s3
generowane na takim poziomie. Chciatbym zapewni¢, Zze Zarzad i zaréwno ja i Prezes
bedziemy kontynuowac ten trend. Z wiasnej perspektywy doswiadczen w spoétce, w ktorej
pracowatem jest dosS¢ duza mozliwos¢ utrzymania tego trendu i dotrzymanie tych 20% w
ciggu nastepnych 3 lat, co komunikowat do was Pan Prezes Krupinski. Slajd na dole -
Wskaznik kosztéw administracyjnych dziatalnosci ubezpieczeniowej, to jest to, o czym
powiedziatem, czyli mamy podziat na polskie spotki i spotki zagraniczne. W obu przypadkach
jak wida¢ odnotowaliSmy spadek na tych kosztach, co oczywiscie jest bardzo pozytywnym
sygnatem dla Spdtki, dla Zarzadu. Tu takie gtowne czynniki, o ktorych wczesniej
wspomniatem, mozemy przez nie szybko przejs¢. Ubezpieczenia majatkowe - jak
powiedziatem, spadek rentownosci, znacznie wyzszy poziom odszkodowan i Swiadczen
portfela ubezpieczen rolnych. No jak powiedziatem, konsekwencja przezimowan.
Ubezpieczen na zycie - utrzymanie rentownosci, znaczacy wzrost rok do roku. No tutaj
spadek szkodowosci w ubezpieczeniach ochronnych, tj. efekt nizszych czestosci zdarzen z
tytutu zgonu potwierdzonych przez statystyki GUS. Wiem, ze ten aspekt wraca z kwartatu na
kwartat w rozmowach z Panstwem. To jest co$, co bede gteboko analizowat razem z moim
dziatem finansowym jak to wyglada, jak rowniez z Zarzagdem, poniewaz chciatbym bardziej
zrozumie¢ kwestie tej szkodowosci i tych spadkéw i tych fluktuacji. Jesli chodzi o kwestie
zagraniczne - utrzymanie rentownosci w spoétkach LD Balta, tu zwré¢my uwage, Baltiki w
poréwnaniu z 2015 pokazujg dos$¢ pozytywny trend wzrostowy, chcemy ten trend utrzymac.
Z tym sie bedzie kojarzyC oczywiscie i padng pytania, co chcemy zrobi¢. To jest kwestia
naszej strategii. Jak Prezes Krupinski wspomniat mamy do$¢ duzy apetyt na kontynuowanie
tego trendu na rynkach wschodnioeuropejskich, ale tez w niedalekiej przysztosci, czy tez w
dalekiej, ale licze, ze do 2020 roku przy zatozeniach i przy dobrym rozwoju catej Grupy jak
rowniez osobistych ambicji uwazam, ze ta Spodtka jest w stanie spojrze¢ na rynki za nasza
granicg zachodnig, czemu nie. Segment bankowy, no oczywiscie tu juz sam doswiadczytem
31 marca akwizycji tego dobrego banku, czyli BPH do Aliora. Alior jest juz czesScig
konsolidowany do wyniku Grupy PZU. No inwestycje, inwestycje tak jak wspomniatem, tutaj
na portfelu inwestycyjnym, na poszczegdinych indeksach jest dos¢ duzy spadek, ktéry mam
nadzieje, mamy nadzieje kwartat II, kwartat III troche to zniweluje. No i ostatnia rzecz,
roznice kursow od operatow szacunkowych ujmowanych po kursie z dnia pétrocznej wyceny.
No na to tez wplywu duzego nie mamy. Nastepny slajd - ubezpieczenia majatkowe i
pozostate osobowe, segment masowy. Panstwo widzieli ten slajd, bo on jest z kwartatu na
kwartat taki sam. Mamy podziat na segment masowy, czyli ubezpieczenie indywidualne, jak
rowniez matych i $rednich przedsiebiorstw i segment korporacyjny. Przypisy skfadki
oczywiscie wzrastajg na poziomie 10,1 pkt procentowego w segmencie masowym, jednak
wskaznik mieszany, gdzie tutaj widzimy znowu efekt ubezpieczen rolnych wzrést nam z
87,2% do 99,6%, co oczywiscie ma odzwierciedlenie na zysku z dziatalnoSci operacyjnej
ponizej, gdzie ten spadek jest odnotowany na poziomie 73,8%. W segmencie ubezpieczen
korporacyjnych - przypis sktadki i tu znowu odnotowujemy wzrost, jednak wskaznik



mieszany, tutaj to jest pochodna rozwigzania rezerw z 2015 roku dotyczacych OC, tzw. niska
baza. Zysk z dziatalnosSci operacyjnej w zwigzku z tym tez na segmencie korporacyjnym
spadek o 22,9%. Jesli chodzi o ubezpieczenia na zycie, segment ubezpieczen grupowych i
indywidualnie kontynuowanych - wzrost na przypisie sktadki o 1,7%. Pozytywny trend, czyli
wzrost na marzy. No i zysk z dziatalnosci operacyjnej, jako efekt, widzimy wzrost o 24,7%. W
segmencie ubezpieczen indywidualnych przypis skfadki, oczywiscie jest trend spadkowy,
marza w tym wypadku, wzrasta z 12,8% na 22% i skfadka uroczniona, czyli tak naprawde to
jest Srednia pomiedzy tym, co generuje marza inwestycyjna i marza ubezpieczeniowa na
poziomie 5,9%. Ja bardziej tutaj chciatbym skupi¢ sie na core biznesie, marza
ubezpieczeniowa, czyli popatrzymy na trend pomiedzy 208, a 119, gdzie ta skfadka, spadek
tej sktadki bedzie duzo mniejszy, niz odnotowany na wysokosci 5,9.

Dziatalno$¢ za granicg. No tak jak wspominatem, no tutaj w Battykach i na Ukrainie wszedzie
mamy oczywiscie wzrost. Wskaznik mieszany rowniez z pozytywnym trendem. Spadek ze
102,7% na 99,2%. Ten wskaznik mieszany, ten trend ja chciatbym utrzymac jak najbardziej
w spdtkach Battyckich. Wynik z dziatalnosci operacyjnej, no tu widzimy dos¢ nieduze zyski,
ale jak wspomniatem, ja dalej widze potencjat w tym rynku, gdzie nastepne 2-3 lata po
sfinalizowaniu strategii ten rynek moze wygenerowac duzo wiecej. Mamy taki slajd Alior
Bank, ale prosze pamietac jedng rzecz i to tez byto wspomniane przez Prezesa Krupinskiego -
my traktujemy Alior Bank, jako inwestycje. Jeden slajd pokazujacy portfel kredytowy wedtug
segmentdw, struktura portfela, jak rdwniez segment bankowy. Nie chciatbym za bardzo
wchodzi¢ w analize Alior Banku, wiem, Ze dzisiaj Alior Bank tez miat swojg analize za kwartat
I. Do tematu na pewno bedziemy wraca¢, jesli chodzi o Alior Bank, jak wspomniatem, to jest
pierwszy kwartat, gdzie my konsolidujemy wynik Alior Banku w wyniku Grupy PZU SA.
Pierwszy slajd, ktdry no ja osobiscie lubie, bo pokazuje to, co nas najbardziej interesuje, czyli
podsumowanie, jezeli chodzi o poréwnanie kwartat I 2015 do kwartatu I 2016. Przypis
sktadki brutto jak Panstwo wiedzieli, no jest wzrost. Wynik netto z dziatalnosci inwestycyjnej,
tutaj gtownie efekt, kolokwialnie mowigc efekt Aliora, w tym samym aspekcie koszty
odsetkowe, gdzie widzimy dos¢ duzy skok, jesli chodzi o kwartat do kwartatu, z 35 min do
274 min, to tez sg oczywiscie koszty Aliora. Zysk netto to jest to, 0 czym wspominatem.
Bardzo wazne, co chciatbym wspomnie¢, poniewaz Panstwo wiedza, jaki jest konsensus,
jezeli chodzi o wyniki Grupy. Tutaj oczywiscie pokazujemy 536 min. W wyniku 536 min
pokazujemy Aliora, jednak wynik, ktory generuje Grupa PZU z czescig udziatu w Aliorze, czyli
tych 29% na udziale PZU, to jest wynik 486 min. 486 min w porédwnaniu z konsensusem,
ktory byt oczekiwany na poziomie 521 min, wiec jesteSmy ponizej konsensusu, ale to nie jest
jaki$ dramatyczny spadek. Mam nadzieje, ze kwartat II ten wynik zmieni na bardziej
pozytywny trend. Wynik segmentdw operacyjnych, to takie dwie rzeczy i od razu patrzymy
na wynik operacyjny u dotu. Ja patrze na dwie kwestie, czyli spadek ze 146 min na 112 min
rok do roku, tutaj gtéwny efekt tego spadku to jest spadek na OC, pozostatych
ubezpieczeniach no i 258 min do 68 min, znowu prosze Panstwa to ubezpieczenia rolne, czyli
przezimowanie. Duzy wptyw na wynik operacyjny Grupy.

Rentownos$¢ wedtug sektoréw. To jest tez dosy¢ ciekawy slajd, Panstwo na pewno go
widzieli, dla mnie tym bardziej poniewaz obrazuje przekrdj po poszczegdinych segmentach
ubezpieczen jak réwniez catej Spotki z podziatem na majatek i na zycie, tu jak widzimy ten
wynik dla spétki majatkowej na poziomie 2.622 min i dla spotki zycia 1.935 min w
poréwnaniu rok do roku ta sktadka, przypis sktadki rosnie dla majatku, no dla zycia prawie
jest in-line. Zmiana dotyczy OC komunikacyjnego przy ubezpieczeniach masowych, to jest
22,6% i dla AC komunikacyjnego to jest 16,2%. Ubezpieczenie korporacyjne, tutaj tez jest



tendencja wzrostowa, a jak Panstwo widzg OC komunikacyjne na wysokosci 26%, AC
komunikacyjne 37,9%. Duzy efekt na innych produktach w ubezpieczeniach masowych to
oczywiscie duzy skok rok do roku z 68,6% na 95,6%, to jest ten nieszczesny efekt
ubezpieczen rolnych i przezimowania.

Znormalizowany zysk z dziatalnosci operacyjnej, tutaj oczywiscie widzimy efekt konwers;ji
ubezpieczenia rolne, znowu. Doktadnie ta kwota, o ktérej mowitem to 213,8 rok do roku.
Potezny wptyw na wynik finansowy. Rentownos¢ segmentu ubezpieczert masowych. Jak
widzicie Panstwo wzrost combined ratio, czyli tak naprawde to jest negatywny ruch, zmiana
wskaznika szkodowosci w ubezpieczeniach rolnych, przede wszystkim wyzszy poziom
odszkodowan $wiadczen w OC komunikacyjnym. To jest ten efekt wzrostu Sredniej szkody,
no i wskaznik kosztéw administracyjnych i wskaznik kosztéw akwizycji w Spotce. Rentownosc¢
segmentow korporacyjnych jak Panstwo zerkng tj. tez pewna strata dla nas, przechodzimy z
wyniku 64,4% na 73,4%. Zmiana wskaznika kosztéw administracyjnych zwigzana z nizszymi
kosztami dziatalnosci projektowej oraz dziatalnosci biezgcej dotyczacej m.in. kosztéw szkolen
i marketingu. To jest to co wspomniatem, kwartat I, mam nadzieje, ze ten trend sie utrzyma.
Jak moéwie, tj. poczatek roku, wiec nie wydaje mi sie, ze w kw, II odnotujemy do$¢ znaczacy
wzrost kosztéw operacyjno-administracyjnych. Chciatbym je utrzymaé na podobnym
poziomie, jesli juz to na bardzo minimalnym wzroscie. Dodatkowo I kwartale roku w sktad
segmentu ubezpieczen korporacyjnych wchodzi spotka TUW PZU, spotka jest na
poczatkowym etapie dziatalnosci i przypis sktadki w I kwartale 2016 roku wynidst 2,3 min zt.

Segment ubezpieczen grupowych i kontynuowanych, ubezpieczen na zycie. Tutaj widzimy
zysk operacyjny brutto na wysokosci 315 min, wiec tak naprawde wzrost. Wczesniejszy slajd
pokazywat Panstwu tag tendencje. Jezeli chodzi o zycie te marze beda utrzymywane do korca
tego roku w tym biznesie. Bedziemy sie starac tez zeby otrzymywac wiekszy przypis z tej
sktadki. Oczywiscie jedna rzecz, co jest dla mnie tez jest nowoscig - spadek dochoddéw z
lokat przede wszystkim na skutek nizszych dochodéw w produktach typu unit-linked, tj. co$
czemu jako Spdtka bardzo bacznie sie przygladamy i patrzymy jesli chodzi o rentownosc tej
grupy. Druga taka wazna kwestia, ktdrg sobie tutaj zaznaczytem, to jest zmiana innych
rezerw techniczno-ubezpieczeniowych w udziale wiasnym i poziomie zblizonym do
porownywalnego okresu ubiegtego roku. Takze to jest efekt jaki$ ksiegowo-finansowy, ktory
my odnotowalismy w 2015 roku, na koniec 2015 roku, efekt oczywiscie wida¢ w I kwartale.

Rentowno$¢ spotek zagranicznych, tutaj oczywiscie trend pozytywny, czyli kontynuacja tego,
0 czym mowitem. Ja chciatbym przejs¢ do slajdu numer 30, to sg Inwestycje. Tutaj méwimy
o stabszych wynikach na produktach unit-linked, to sg wiasnie o tym co przed chwilg
wspomniatem. Wynik netto z dziatalnosci inwestycyjnej bardzo mato, ale jest wzrost o 0,7%,
w poréwnaniu rok do roku. Tutaj jezeli spojrzymy na prawg strone wazne, jesli chodzi o
wyniki netto z dziatalnosci inwestycyjnej, cze$¢ Aliora w tej sumie 1.026 min to wysoko$¢
314 min, a 712 min to jest PZU Grupa. Wynik netto dziatalnos¢ inwestycyjna na produktach
inwestycyjnych to tak jak Panstwo widzg tj. rok do roku duzy spadek. No tu znowu wracam
do tematu portfeli inwestycyjnych, ktére przyniosty taki efekt, a nie inny.

Wskaznik wyptacalnosci. Chciatbym, porozmawiac o tym slajdzie. W 2015 roku $rodki
wiasne, oczywiscie mowimy tu Solvency II w poréwnaniu do Solvency I, srodki wtasne jak
widzg Panstwo wzrosty dos¢ diametralnie. W zwigzku z tym my jako Spétka musimy tez
przeanalizowa¢ wedtug Solvency II potencjalng wyptacalno$¢. Gtéwng przyczyng tego skoku
jest nowa analiza rezerw oraz aktywdw na kapitatach w Spdtce wedtug wymagan regulacji
Solvency II. Ten slajd bedzie na pewno slajdem wyjSciowym jesli chodzi o kreowanie nowej



polityki dywidendowej, gdzie musimy zerkng¢ jako Zarzad, jako cata Grupa szerzej, biorgc
pod uwage potencjalne inwestycje, gdzie potrzeba kapitatu. Wyptacalno$é, srodki wtasne - ja
bym przeszedt do tego slajdu, wymogi kapitatowe Grupy w podziale na kategorie ryzyka.
Mamy 4 gtéwne ryzyka: te aktuarialne, rynkowe i niewypfacalno$¢ kontrahenta, jak réowniez
operacyjne. Jak Panstwo spojrzg te inne ryzyka bardzo wazne, chciatbym zwrdci¢ tutaj
uwage te 0,6 mld, ktére Panstwo tutaj widzg to jest oczywiscie Alior, 0,9 mid to jest TFI.
Jako efekt dywersyfikacji podstawowy kapitat do wymogéw wyptacalnosci, tj. na poziomie
6,9 mld. Ryzyka nie s3 w petni skorelowane, dzieki czemu wymog kapitatowy Grupy PZU to
okoto 30%. Korekta podatkowa liczona jest przy zatozeniu, ze jak by zaistniata sytuacja
petnej matryzacji ryzyka, ktérego miarg jest SCR, to zaktad mogiby skorzystac z tarczy
podatkowej. Jej wptyw to obnizenie wymogow wyptacalnosci do okoto 19%. To tez bardzo
wazna informacja, ktérg bedziemy brali pod uwage na pewno w kreowaniu naszej nowej
strategii, gdzie wymogi wyptacalno$¢ wedtug Solvency II jest dos¢ wazna pod katem ryzyk.

Prosze Panstwa to tak po krétce, jesli chodzi o podsumowanie wynikdw. Jako kwartat I
osobiscie po pdttora miesigca uwazam, ze nie jest to staby wynik. Biorac pod uwage wpltyw
akwizycji, biorgc pod uwage efekty zewnetrzne, ktore miaty dos¢ duzy wptyw, efekty rolne,
na nasz wynik netto konsolidacja Aliora, jak rowniez pewne dodatkowe koszty, pomimo
dodatkowych kosztow administracyjnych przy Aliorze, jak rowniez pewng cze$¢ kosztow BPH,
wynik jest dobry. Kwartat II na pewno bedzie duzym wyzwaniem dla spotki, cho¢ nie wydaje
mi sie, Ze nie jesteSmy w stanie osiggngé pozytywnego trendu wzrostu. Na chwile obecng
pewne wyniki wstepne juz widzimy na II kwartat i wygladajg naprawde dos¢ optymistycznie.
Oczywiscie finalnymi wynikami podziele sie z Panstwem na koniec II kwartatu. Jesli chodzi o
inne kwestie typu strategia, pracujemy nad nig razem z Zarzadem, tak jak Pan Prezes
Krupinski informowat Panstwa 15 marca, jest to doS¢ szeroki aspekt jesli chodzi o strategie.
Rewolugji nie bedzie i powiem szczerze, ja tez po przyjsciu do tej Spotki, po przeanalizowaniu
strategii 3.0 nie wydaje mi sie, ze duzo powinnismy zmienia¢. Sq pewne aspekty, gdzie
mozemy co$ zdefiniowac, gdzie co$, czy my wszyscy Cztonkowie Zarzadu przychodzacy do
tej Spotki mozemy cos nowego wdrozy¢, gdzie efekt bedzie pozytywny dla Spotki przez
nastepne 4 lata. Ta strategia jest w tej chwili dopracowywana, celujemy na koniec
czerwca/poczatek lipca jesli chodzi o finalizacje, wtedy Panstwu jg zaprezentujemy.

To tyle ode mnie, jesli chodzi o wyniki. Ja wiem, ze sie Pafistwo z nimi zapoznali. Na pewno z
kwartatu na kwartat bede starat sie by¢ bardziej doktadny jesli chodzi o analizy tych wynikéw
poréwnaniu z trendem przesztosciowym jak rowniez pokazywanie troche mozliwosci, jakie
my widzimy jako Grupa PZU na przyszto$¢ dla organizacji. Jak méwie Spotka jest wielka. Dla
mnie samego jest to pewne wyzwanie. Jak Panstwo wiecie nie jestem z sektora, ale czasami
sie méwi, ze ktos nowy, kto przychodzi do organizacji moze wdrozy¢ co$ nowego i tzw. nowy
wiatr, ktéry moze wdrozy¢ nowe, fajne pomysty. Tak jak to widze i tak to widze razem z
Prezesem Krupinski i z nowymi Cztonkami Zarzadu.

Dziekujemy bardzo za spotkanie.



