Prezentacja wynikow finansowych PZU za I potrocze 2017 roku - 31.08.2017
Pawet Surowka, Prezes Zarzadu, CEO Grupy PZU:

Witamy Panstwa. Tradycyjnie proponuje, zebysmy przeszli krétko przez prezentacje naszych
wynikéw. Razem z Romanem Patacem, czyli Prezesem PZU Zycie i Tomaszem Kulikiem, Cztonkiem
Zarzadu i Dyrektorem Finansowym Grupy PZU SA, przeprowadzimy Panstwa przez gtdwng czesé
naszej prezentacji. Nastepnie oczywiscie jesteSmy otwarci na pytania. Ja tylko chciatem z goéry
powiedzie€ i przeprosi¢, niestety mam zobowigzania i za dziesie¢ pierwsza bede musiat Panstwa
opusci¢, takze jezeli miatyby by¢ jakie$ pytania specyficznie do mnie to miatbym prosbe, zebysmy
je zrobili na starcie i z géry bardzo przepraszam za to. Postaram sie tez troche pospieszy¢ jezeli
chodzi o cze$¢ prezentacyjng i zarezerwowacé wiecej czasu na Panstwa pytania. Dobrze, wiec idac
od razu do prezentacji, rynek jako caty, majatkowy w Polsce oczywiscie wzrostowy. Przede
wszystkim wspomozony przez ubezpieczenia komunikacyjne, ktére wzrosty o ponad 40%,
oczywiscie tez poprzez sktadki. Wzrost sktadek 6,9% wzrostu pozakomunikacyjnego, tgcznie 27%.
Dla nas oczywiscie bardzo wazne i z tego sie cieszymy, ze na tym rynku trudnym, przy oczywiscie
tez duzej debacie na temat podwyzek i klientow, ktdrzy nie zawsze to dobrze odbierali, nam udato
sie wzrosnac o 4,2%, taczny nasz udziat w ubezpieczeniach komunikacyjnych to 1% wiecej, 40%
niespetna oraz 37% w ubezpieczeniach majatkowych i pozostatych osobowych. Koniec koncow
tutaj nasz bottom-line jest taki, ze nasz wzrost skfadki, ktorej jak Panstwo wiecie juz zapewne jest
najwiekszy w historii, nie jest tylko efektem rynku. Udato nam sie tez konsekwentnie ten rynek
zdobywac i zdobywac¢ dodatkowych klientéw. Jezeli chodzi o rynek zyciowy to Romanie jak bys$ cos$
powiedziat.

Roman Palac, Prezes PZU Zycie:

Patrzac na naszg pozycje na rynku zyciowym to bardzo pozytywny trend. Poprawiamy naszg
pozycje w rynku skitadki okresowej w pierwszym kwartale, gdzie juz mamy wyniki dla catego rynku
widac, ze o blisko punkt procentowy podniesliémy nasze udziaty w sktadce okresowej do poziomu
45,6%, to jest bardzo dobry wynik, jednoczesnie schodzac juz na nasz coreowy biznes, czyli
ubezpieczenia grupowe to tutaj mamy stabilng pozycje. Blisko 69%, blisko 70%, mozna
powiedzie¢ i to jest co$ z czego jesteSmy dumni, ze na takim rynku udaje nam sie utrzymac
pozycje. Chciatbym zwréci¢ Waszg uwage na ten wykres na gorze, wida¢ wyraznie na nim, ze jesli
wytgczymy z rynku sktadki okresowe i PZU, to ten rynek pozostaty spada, przy czym my ro$niemy.
To jest bardzo wyrazne. W pierwszym kwartale jeszcze o tyle te dane sg ciekawe, ze bardzo
dobrze radzity sobie ubezpieczenia unit-linked, tutaj mieliSmy mocny wzrost gietdy i pomimo tego
rynek poza PZU nie byt w stanie odrobi¢ spadku, a nam udato sie w tych naszych coreowych
biznesach i dzieki naszej wspdtpracy z sektorem bankowym o wiele mocniej tutaj rosnagc.

Pawel Surowka:

Dziekuje bardzo. Jakie byty gtéwne czynniki oddziatywujgce na to pierwsze pétrocze - oczywiscie w
pierwszej kolejnosci dla nas strategicznie najwazniejszy drugi kwartat jest pierwszym, w ktérym
konsolidujemy Grupe Pekao S.A. i wykazujemy catg Grupe Kapitatowg PZU. Dla nas jest to powdd
do dumy, dla Panstwa do dodatkowej pracy i tak naprawde rozkminienia co jest gdzie. Mam
nadzieje, ze tez Tomek Kulik w pdzniejszym momencie tez ewentualnie bedzie mdégt pomagac w
tych aspektach. Oczywiscie sukces naszej emisji obligacji, o tym tez Tomasz Kulik za chwile powie,
jest to przede wszystkim konsekwentne realizowanie tego tez co wobec Panstwa

1



zakomunikowaliSmy. W dalszej kolejnosci, tak jak tez to zakomunikowali$my juz na samym
poczatku, rekordowy przypis sktadki, drugi kwartat pobit tak naprawde rekord pierwszego i tym
samym cate pierwsze potrocze jest najlepsze jezeli chodzi o samg sktadke i przychdd w historii
PZU. Natomiast, i to kolejne dwa punkty dla nas, bardzo wazne, nie jest to zwiekszona sprzedaz
optacona rentownoscig, ale rentowna sprzedaz zardwno w ubezpieczeniach pozostatych
majatkowych jak i w komunikacyjnych. W komunikacyjnych udato nam sie znaczaco poprawié,
rentowno$¢, w pozostatych udato nam sie utrzymac te rentownos¢, a w ubezpieczeniach zyciowych
ta rentownos$¢ faktycznie znowu wchodzi w takie tereny, do ktorych jesteSmy przyzwyczajeni i
nadrabiamy trudng sytuacje z pierwszego kwartatu. Miedzy innymi wiasnie ta wieksza sprzedaz
przy pozytywnej rentownosci, to jest efekt dyscypliny kosztowej, ktdrg narzucilismy sobie w
ramach Strategii, ktdrg konsekwentnie prowadzimy dalej oraz oczywiscie oddziatywat tez na to
potrocze okoto 3 razy wyzszy wynik lokacyjny, wynik inwestycyjny, w poréwnaniu do pierwszego
potrocza 2016. Dwa stowa, ale to bardzo krétko, wszyscy Panstwo to znacie jesteSmy teraz Grupa,
ktéra obejmuje rowniez Bank Pekao, Alior i posrednio bank BPH, ktéry integrowany jest w Alior,
tgcznie suma aktywdéw 300 miliardéw ztotych. Dla nas to jest nie tylko jakby powdd do dumy i do
chwalenia sie ze skali, natomiast jest to przede wszystkim zobowigzanie do tego, zeby na kanwie
tej skali, tych mozliwosci, wydoby¢ odpowiednie synergie, ktdre tez sie przetozg na odpowiednig
warto$¢ dla akcjonariuszy. Powiem kilka stow na samym konicu, jezeli chodzi o kolejne kroki, ktore
bedziemy chcieli komunikowa¢ do Panistwa, co konkretnie robimy z tymi aktywami. Jezeli chodzi o
emisje, Tomku jezeli Ty mdgtbys powiedzie¢ kilka stow.

Tomasz Kulik, Cztonek Zarzadu, CFO Grupy PZU:

Szanowni Panstwo, jezeli chodzi o emisje, to w tej przygodzie byliSmy z niektorymi z Panstwa, za
co bardzo dziekujemy. Transakcja, tak jak pamietamy, jezeli chodzi o timeing — perfekcyjna, w
ostatnich dniach czerwca, natomiast z punktu widzenia samej transakcji, pierwsza tego typu
transakcja, najwieksza tego typu transakcja. Pierwsza zrealizowana przez ubezpieczyciela,
pierwsza pod rezimem Solvency II, co przez dtugi czas, z punktu widzenia inwestorow rodzito
pewne watpliwosci. Dzisiaj wiemy, ze pomimo tych watpliwosci zamkneliSmy tg transakcje powyzej
naszych najSmielszych oczekiwan, co pokazuje, ze jednak PZU jest postrzegany jako atrakcyjny
partner, z punktu widzenia obejmowania jego instrumentow kapitatowych. Sama transakcja co
nam pozwolita osiggngé? Pozwolita nam zrealizowac¢ i nadal realizowac naszg polityke kapitatowa.
Mowilismy w niej o wskazniku wyptacalnosci na poziomie 200%, przez dtugi czas mowiliSmy
dlaczego to jest 200%, dlaczego az 200%. Dzisiaj ja juz nie chciatbym do tego wracaé, natomiast
ze wzgledu na te emisje, po transakcji my jesteSmy w stanie nadal skupic sie rentownym wzroScie
biznesu. Tak jak wiele razy méwiliSmy o tym, ten wzrost, to ze dzisiaj Grupa PZU z punktu
widzenia udziatu w rynku, o czym mowili Pawet i Roman, jest nieco inng Grupg niz jeszcze rok
temu, pottora roku temu, kosztuje kapitat i my musimy go trzymac po to, zeby w skrajnej sytuacji
by¢ w stanie zrealizowac nasze zobowigzania w stosunku do klientdw. To co jest nie bez znaczenia
dla nas, to to , ze w tym roku, w tym poétroczu, oprocz tego, ze konsekwentnie realizujemy nasze
zafozenia i strategie w obszarze ubezpieczen pozakomunikacyjnych, zaréwno w kliencie masowym
jak i kliencie korporacyjnym, realizujgc do$¢ wysokie marze. W tym pétroczu jesteSmy w stanie
stang¢ przed Panstwem i powiedzie¢ tak, z tego, do czego sie zobowigzaliSmy w zesztym roku a
pamietamy te diugie rozmowy, kiedy bedziecie, czy bedziecie, jak wam sie uda, jak sie nie uda, jak
sie bedzie zmieniat rynek, itd. Dzisiaj jesteSmy rentowni we wszystkich grupach
ubezpieczeniowych, we wszystkich segmentach klientéw i to jest bardzo istotna informacja, bo ona
mowi o tym, ze fundamenty, dziatalno$¢ ubezpieczeniowa Grupy PZU, sg bardzo zdrowe. Zaréwno
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OC jak i AC, jak i OC i AC w segmencie korporacyjnym, w segmencie indywidualnym jest
rentowne. Mato tego, pomimo tego, ze pokazujemy rentowno$¢, pokazujemy wzrost bazy klientow,
pokazujemy wzrost bazy polis czynnych. Co wydawatoby sie sytuacjg bardzo szczegding, bo w tym
samym czasie budujemy rentowno$¢ i budujemy portfel. Kto§ mdgtby powiedzie¢, ze to jest
biegniecie w dwdch sprzecznych ze sobg kierunkach. Czesto méwi sie tak, ze najlepszg strategig
jest zbudowac portfel, pdzniej go oczysci¢ z tych klientéw, z tych ryzyk, ktére sg suboptymalne dla
realizowania pewnej strategii kosztowej, pewnej strategii bycia na rynku. Natomiast my jestesSmy
w stanie w tych dwdch wymiarach pokazywac poprawe jednocze$nie, co jest naprawde
niebagatelnym osiggnieciem. Tak jak przed chwilg Panowie méwili, rosniemy w rynku, ro$niemy
rentownie. Dlaczego? Dlatego, ze jesteSmy w stanie wykorzystac skale i przy spadajgcym koszcie
obstugi polisy, ze wzgledu na efektywnos$¢ kosztowg realizowac, dostarczac produkty, ktére przez
naszych klientéw sg postrzegane jako atrakcyjne, produkty z gwarancjg PZU. Dlatego rosniemy w
bardzo trudnym segmencie, to jest segment SMI, to jest segment, ktory jest papierkiem
lakmusowym tego, co sie dzieje w organizacji, to jest segment, ktéry ze wzgledu na to, ze nie
moze sobie czesto pozwoli¢ na rozwigzania ponadstandardowe jest bardzo sensytywny, z punktu
widzenia ceny. I on jest tak naprawde dzisiaj takim wskaznikiem tego, co my oferujemy na rynku.
I my dalej chcemy wysycaé naszg oferte w tym segmencie.

Pawel Surowka:

PowiedzieliSmy - wyzsza rentowno$¢ w ubezpieczeniach majgtkowych i komunikacyjnych, jeszcze
raz podkreslilismy - pot miliona wiecej klientdw w poréwnaniu do pierwszego poétrocza i tez caty
czas rosngca liczba klientdw. Natomiast nasze nadzieje sg takie i tutaj takie przekonanie tez, ze ten
wzrost nie polegat wtasnie na tym, ze zgarneliSmy te gorsze ryzyka z rynku, tylko jest to wiasnie
wzrost rentowny i opiera sie to wiasnie na tych liczbach, ktére pokazujemy. Teraz Romanie, jak
by$ mdgt krétko powiedzie¢ o rentownosci w segmencie zyciowym.

Roman Patac:

Dwa stowa o0 naszym core'owym segmencie w biznesie zyciowym, czyli ubezpieczenia grupowe i
indywidualne kontynuowane. Tutaj jeden element, o ktérym Panstwu mdwitem na poprzednim
spotkaniu, ze bedziemy selektywnie rosng¢, czyli bedziemy patrze¢ przede wszystkim na
rentowno$c¢ i utrzymanie tych wskaznikdw, do ktdrych sie zobowigzaliSmy przed Panstwem. Wzrost
potrocze do potrocza 1,2%, duzo lepiej niz rynek ale tez nie szalejemy. Tak jak moéwitem ten
wzrost bedzie dobrej jakosci. To co nas bardzo cieszy, to przede wszystkim dosprzedaz do naszego
portfela klientdw grupowych naszej nowej linii biznesowej, czyli ubezpieczen zdrowotnych. W tym
momencie mamy ponad 1,4 miliona polis czynnych zdrowotnych, ktére na tym portfelu udato nam
sie dosprzedad. Z duzym sukcesem ten biznes rozwijamy. Z czego ja szczegdlnie jestem dumny to
patrzac na wynik poétrocza, jezeli chodzi o marze ubezpieczen grupowych indywidualnie
kontynuowanych, jak sie z Panstwem ostatni raz spotykali$my to ta marza byta na poziomie 13,8%
po pierwszym kwartale czyli widzicie udato sie, odbudowali$my prawie 6 punktdw procentowych
rentownosci w tym biznesie. Bardzo dobre wyniki w drugim kwartale, patrzac selektywnie na ten
kwartat drugi to marza ubezpieczenn grupowych wyniosta 24,5%, to bardzo mocny wynik. Te
trendy, ktore teraz obserwujemy skfaniajg nas do tego, ze ten wynik, o ktéorym mowiliSmy na
poczatku, czyli 20% marzy w tym biznesie, w perspektywie dtugoterminowej jest realny. Myslimy,
ze osiggniemy ten wynik na koniec roku. Tutaj dwa gtdwne trendy, jesli chodzi o rentownos¢
zadziataty. Jeden to jest trend makro, ktdry widzimy, to jest z jednej strony, pamietacie Panstwo
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jak rozmawialiSmy po pierwszym kwartale, wyjgtkowo wysoki wskaznik $miertelnosci w pierwszym
kwartale, w ogdle w catej Polsce widzieliSmy. To tutaj na szczescie zostato zahamowane, byt duzy
spadek, co na pewno nam pomogto w biznesie. Natomiast drugi element, ktdry juz byt wynikiem
bardzo ciezkiej pracy to jest praca na portfelu, no i taka jakby zmudna modyfikacja tego portfela w
kierunku poprawy rentownosci, to tez przynosi wyniki. Oczywiscie dyscyplina kosztowa, ktdra
przektada sie na wszystkie wskazniki rentownosciowe. To juz mysle, ze Tomek za chwile
skomentuje jak to wyglada.

Pawel Surowka:

No wiasnie, owa dyscyplina kosztowa, ktdéra jak przypominam, tez byta jednym z gtdwnych filarow
naszej strategii z marca 2016 roku i dzisiaj przynosi pierwsze owoce. Jakbys Tomku mdgt to
skomentowac.

Tomasz Kulik:

Wydaje mi sie, ze ten slajd troche sie sam komentuje, natomiast ja tylko przypomne, w naszej
Strategii mowiliSmy o pewnych bardzo konkretnych oszczednosciach, ktére wbudowaliSmy sobie w
ten horyzont do 2020 roku. Dzisiaj zachowujemy sie nieco inaczej niz w Strategii. Zwtaszcza po
stronie przychodowej. Na czym polega ta odmiennos$¢? OdmiennosS¢ polega na tym, ze Swiadomie
popehiliSmy bardzo konkretng inwestycje w rynek, szczegdlnie w rynek ubezpieczen majatkowych.
i dzisiaj nasz portfel, ja przypomne jego udziat: 37%, to jest warto$¢ o przeszto 2 punkty
procentowe wyzsza niz warto$¢, o ktorej méwilismy w Strategii. Czyli dzisiaj mamy sytuacje, w
ktorej target Strategii zostat pobity dos¢ istotnie. I nie méwimy o matym, agresywnym graczu,
tylko méwimy o towarzystwie ubezpieczeniowym, ktore jest liderem na tym rynku. Liderowi rosnie
sie naprawde i rozpycha jeszcze trudniej. Natomiast jezeli mamy rozwija¢ portfel, jezeli mamy
oferowad ubezpieczenia, to pomimo tego, ze robimy to taniej, nie mozemy za wszelkg cene cigé
kosztdw w wartosciach bezwzglednych. To na czym nam zalezy, to to, zeby utrzymac efektywnos¢
kosztowg. Zalezy nam na tym, zeby zgodnie z tym o czym méwiliSmy w Strategii, a zapraszam do
poréwnania sobie zatozen dotyczacych wskaznikow wzglednych $redni koszt obstugi polisy nie byt
wyzszy niz docelowo w 2020 roku: 6,1-6,2. Dzisiaj doS¢ istotnie zblizamy sie do tego poziomu i
znowu jesli sobie popatrzymy na takg sytuacje i zrobimy prostg kalkulacje: portfel 2016, portfel
2017, sam wzrost portfela przy wskazniku 8% i wyzszy portfel przy tym samym wskazniku, my
mozemy powiedzie¢, ze zrealizowali$my oszczednosS¢ nie rosngc ponad 100 miliondw ztotych przez
sam fakt zmiany wielkosci portfela. Takze te rzeczy sie dziejg mimo tego, ze one sie dziejg w nieco
inny sposob niz ten o ktdrym mowiliSmy w Strategii. Natomiast tu troche wyprzedzajac ja mysle,
ze Pawet zaraz o tym powie, nowa porcja wskaznikdw, ktore nieco sie zmienig ze wzgledu na to,
ze dzisiaj Grupa PZU powiekszyta sie istotnie o spotki z Grupy Banku Pekao S.A., tym sie
podzielimy z Panstwem i powiemy jak ta zmiana wplywa na nasze podstawowe wskazniki pod
koniec tego roku.

Jezeli chodzi o inwestycje, to to co chcieliby$my podkresli¢ to przede wszystkim trzykrotny wzrost
wyniku z inwestycji. Jak to zdezagregowac? Przede wszystkim to jest wzrost dzieki instrumentom
kapitatowym. Wiemy co sie dziato na rynku papierow warto$ciowych. Gietda pozwolita zarobi¢ w
pierwszym potroczu tego roku. Pamietamy rowniez co dziatlo sie w analogicznym okresie
poprzedniego roku. Caty czas mamy w portfelu pewne strategiczne zaangazowanie, ktore w
zesztiym roku ze wzgledu na to, ze byto wycenione do rynku, wynikowo byto dla nas obcigzeniem.
W zwigzku z tym, w tym roku, biorgc pod uwage wzrosty - do$¢ duzy przyrost. Natomiast
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pamietajmy rowniez o tym, ze w tej pozycji sg reakcje naszych klientdéw, ktérzy przychodzg do nas
kupujac nowe programy inwestycyjne, inwestujgc w polisolokaty, inwestujgc w unit-linki, czyli tu
sg réwniez oczekiwania naszych klientow odnosnie tego, w jaki sposdb my jesteSmy w stanie
wspiera¢ budowanie ich kapitatu na produktach inwestycyjnych. W zesztym roku nasi klienci nie
byli beneficjentami tego, czego mogg byé w tym potroczu, ze wzgledu na sytuacje jaka ma
miejsce. Jezeli chodzi o negatywne informacje w tym poétroczu, to przede wszystkim instrumenty
odsetkowe. I tutaj nastepujgca historia: tak jak Panstwo wiecie my staramy sie utrzymywac dosc¢
dobre dopasowanie jezeli chodzi o bilans z punktu widzenia waluty. W zwigzku z tym mamy
rezerwy, wyrazone w walutach, z drugiej strony, po stronie aktywdw, inwestujemy je w
instrumenty dtuzne, czasami w instrumenty rynku pienieznego. Wiemy jak zachowywaty sie
obligacje eurowe w tym okresie, ich rentownosc¢ rosta, co przetozyto sie na spadki wyceny , ktore
tu pokazujemy. My nie pozostalismy $lepi na to co sie dzieje, w zwigzku z tym cze$¢ naszych
portfeli zostata uptynniona. Z jednej strony na potrzeby zamkniecia transakcji nabycia, z drugiej
strony ta cze$¢, ktdéra réwnowazy nam pozycje zobowigzaniowe, zostata zamieniona na
instrumenty rynku pienieznego, co spowodowato, ze strata na walucie w tym okresie, na tych
instrumentach, na instrumentach spoza Polski niestety jest wykazana w pierwszym pdtroczu.
Natomiast, znowu ze wzgledu na dobre dopasowanie, my jesteSmy w stanie pokazal pozycje
offsetujacg, ktora dzieki temu, ze to dopasowanie jest, dzieki temu, ze mamy dos$¢ duze
zaangazowanie po emisji 850 miliondw euro naszego diugu senioralnego, tego typu ruch jest w
stanie bardzo dobrze zamortyzowac. Pozycja ,pozostate”, tutaj gtdwnie rdznice kursowe na
pozycjach pienieznych w walucie, plus przeszacowanie portfela nieruchomosci, ktéry znowu w
zesztym roku, rok do roku, przypomne tylko, pozwalat nam realizowa¢ bardzo dobre zwroty ze
wzgledu na marze deweloperskie na tych magazynach, ktére byty oddawane i komercjalizowane.

Pawel Surowka:

Dobrze, ja obiecatem, ze zrobimy tg cze$¢ prezentacyjng nieco krdtsza, zeby zarezerwowac wiecej
czasu dla pytan, wiec szybko tylko przez gtdwne wyniki. Wiec jeszcze raz — reasumujac, zysk netto
ponad 2 razy wiekszy, dynamika 119%, zaréwno na jednostce dominujgcej, jak i catej Grupy,
ponad 17% wzrostu sktadki przypisanej, oraz w poréwnaniu do 10,7% ROE z zesztego pétrocza w
tym roku, w pierwszym pdtroczu 22,1%, jest to stanowczo ponad celem strategicznym, ktory
postawiliSmy sobie na rok 2020. W tym kontekscie to bardzo cieszy. W kontekscie ubezpieczen
majatkowych, nasz udziat w rynku wyzszy niz zakfadany, wskaznik mieszany na wszystkich
ubezpieczeniach majgtkowych stanowczo ponizej tego target, ktdéry mamy na dtuzszy termin do
2020. Redukcja kosztdw w odniesieniu do zatozenia on-track, aczkolwiek tutaj, tak jak
powiedzieliSmy, tutaj prawdopodobnie zmienimy jeszcze ujecie, jak bedziemy chcieli to
monitorowac w przysztosci. Liczba klientow w gruncie rzeczy /in-line tego co zaktadaliSmy. Marze w
ubezpieczeniach grupowych indywidualnej kontynuacji lekko ponizej targett, natomiast
wychodzimy z zatozenia, tak jak powiedziat Roman, zachowujemy sobie pewng doze optymizmu,
ze do konca roku bedziemy w stanie tg dwdjke z przodu broni¢. Wskaznik wyptacalnosci, zgodnie z
obietnicg, powyzej 200%, miedzy innymi dzieki emisji. Jezeli chodzi o aktywa klientow
zewnetrznych, jak i wynik netto z zarzadzania tymi aktywami, w tym momencie nie
zmaterializowaty sie jeszcze te synergie grupowe, jakie widzimy z Grupg Pekao S.A., ktére gdzie$
tam tez byly zatozone w potencjalnym poszerzeniu tych aktywow. Natomiast jesteSmy w dalszym
ciggu przekonani, ze te wartosci osiggniemy. Nadwyzka stopy procentowej nad risk-free rate na
portfelu gtéwnym, wyjmujgc efekt walutowy, powyzej zatozonego poziomu. Jezeli chodzi o
element zdrowotny, jesteSmy tak naprawde w drodze i podtrzymujemy target 1mid ztotych
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przychodu, jak i 12% EBITDA. I wskazniki bankowe, ktore sie do$¢ mocno w tym kontekscie
zdezaktualizowaty i wobec tego bedziemy wiasnie podchodzili do aktualizacji strategii. W tym
kontekécie maty wupdate z mojej strony, prawdopodobnie albo koniec pazdziernika, a
najprawdopodobniej poczatek listopada nastgpi ta aktualizacja. Tutaj bedziemy chcieli z jednej
strony Panstwu jeszcze raz przedstawi¢ jak my widzimy kwestie finansowe i tez cel, jesli chodzi o
ten nowy segment bankowy, juz obejmujacy Grupe Pekao S.A. Ewentualnie tez jakie tutaj widzimy
synergie i warto$¢ dodang z wspodtpracy z tg Grupg. Bedziemy chcieli lekko zmodyfikowaé niektdre
elementy finansowe, natomiast nie odpuszczajgc ambicji, jezeli chodzi o tg cze$¢ wynikowa. Co
wiecej bedziemy sie starali tez Panstwu troche wiecej pokazaé jak element tej innowacyjnosci i
przeprowadzenia PZU w nowg ere, bardziej digitalng, bardziej technologiczng bedzie wygladat, ta
prezentacja bedzie de facto potgczong z taka prezentacja produktowa, gdzie bedziemy chcieli
pokazac nad jakimi rozwigzaniami teraz pracujemy. W jaki sposob tez ten customer experience
PZU bedzie sie zmieniat, jakie produkty, jakie projekty sg w tym momencie wdrazane i jak one w
przysztosci bedg wygladaty. ChcielibySmy zeby ta Strategia wiasnie uwiarygodniata sie
rownoczesnie przez to, ze bedziemy pokazywali konkretne rozwigzania, ktore bedg dowodzity te
zatozenia, na ktdérych opieramy tez nasz optymizm co do przysztosci. Wiec to bytaby ta czes¢
zasadnicza, teraz moglibysmy wskoczy¢ w segmenty i moje pytanie jest czy mamy wejs¢ teraz w
prezentacje segmentowg czy otworzyc¢ sie na pytania i ewentualnie te cze$ci segmentowe poruszy¢
przy okazji réznych pytan? Jakie sg tutaj preferencje? By¢ moze z tej racji, ze ja mam troche mniej
czasu, moze bysmy otworzyli teraz sesje pytan, a jak nie zabraknie czasu to moglibySmy wtedy
jeszcze przy okazji przytoczy¢ te slajdy segmentowe. Czy mamy jakie$ pytania wobec tego?

tukasz Janczak, Ipopema Securities:

Ja miatbym trzy pytania, pierwsze pytanie o Panstwa przewidywania co do mozliwosci utrzymania
zyskownosci w tym segmencie ubezpieczen komunikacyjnych, w segmencie masowym byt bardzo
dobry pierwszy kwartat, troche gorzej w drugim, z kolei w segmencie korporacyjnym staby
pierwszy kwartat, dobry drugi. Pytanie jak Panstwo widzg drugg potowe roku i 2018.

Drugie pytanie, prosba o aktualizacje tej sytuacji po tych wichurach w Polsce, jakie bedg koszty dla
PZU i jak ta cze$¢ reasekurowanych wyglada i trzecie pytanie a propos wyniku inwestycyjnego.
Tam sie w pierwszym pétroczu pojawia duzy minus na nieruchomosciach bo 160, 170 miliondw, z
czego to wynika? Dziekuje.

Pawel Surowka:

Jezeli chodzi o utrzymanie rentownosSci ubezpieczen majgtkowych - my faktycznie tak jak
powiedziat Tomasz, jesteSmy dzisiaj na poziomie, w ktdrym wszystkie nasze linie produktowe
i wszystkie segmenty sg dochodowe, tj. z jednej strony co$ czym sie mozna pochwalic,
z drugiej strony co$, co uznajemy za wiasciwie norme. I bedziemy sie starali ten poziom utrzymac.
Wskaznik mieszany, zarbwno w segmencie pozakomunikacyjnym jak i komunikacyjnym, jest dzisiaj
taki, ze pozwoli nam, zeby nigdy tego progu rentownosci nie przekroczy¢ i nie wpas¢ w teren w
ktérym po raz kolejny musielibysSmy do linii ubezpieczen komunikacyjnych doktadac. Ubezpieczenia
pozamajgtkowe — tutaj ta rentownosS¢ jest utrzymana i mysle, ze jesteSmy dos$¢ optymistyczni
jezeli chodzi o drugg potowe tego roku. Jezeli chodzi o nawatnice, to tak, oczywiscie
komunikowaliSmy te szkode, zaraz poprosze tez Romana Pataca zeby sie odnidst, natomiast tak jak
opowiedzieliSmy na samym poczatku tutaj — ta suma ktdrg zapowiedzieliSmy: 200 min zt, ona
prawdopodobnie sie potwierdzi jezeli chodzi o cala skale odszkodowan, natomiast to jest jakby
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liczba brutto, ktéra nie przeniesie sie w ten sposéb na nasz wynik, poniewaz nie uwzglednia
wszystkich tych czynnikéw, ktére pozwalajg nam mitygowac te ryzyka. Roman jakby$ mogt troche
rozwingc.

Roman Patac:

Jesli patrzg Panstwo na te wichury jako zdarzenie jednorazowe, to ja chciatem tylko powiedzie¢, ze
co roku w tym okresie my mamy takie zdarzenia , one sg roztozone na troszke wiekszy okres i w
zesztym roku, jak i dwa lata temu takie zdarzenia miaty miejsce. Tu akurat sie skumulowato dosc¢
duze wydarzenie w jednym momencie, natomiast ja nie sadze, ze to bedzie miato przetozenie
petne na wynik. Zobaczymy jak sie caty kwartat zamknie, ale mysle, ze to bedzie roztozone raczej
i tutaj nie zakltadam jakich$ duzych wzrostow. Wazne jest, ze mamy bardzo konserwatywny
program reasekuracyjny - nie wiem czy ja moge te wskazniki podaé, chyba nie sg dawane
publicznie, wiec lepiej nie — na razie je dla siebie zachowam, natomiast chciatem Panstwa
uspokoi¢, ze te zdarzenia katastroficzne w naszym przypadku sg mocno reasekurowane. Tez
bedziemy z tego korzysta¢ w tym wypadku.

Pawel Surowka:

I faktycznie to byto tak, ze te wydarzenia miaty charakterystyke takg i dlatego tez w takim
wymiarze ludzkim bardzo byty rozpoznawalne, poniewaz one sie natezyly zaréwno w czasie jak i
geograficznie, w stosunkowo matym obszarze i tam tez sporzadzity bardzo duze szkody, ktore ludzi
dotknety, natomiast biorgc skale catego roku, to faktycznie nie jest co$, co dzisiaj mozna bytoby
powiedzie¢ jako$ nadzwyczajnie sie odbije w wynikach PZU.

Tomasz Kulik:

Ja jeszcze tylko dodam do tego o czym pare razy rozmawialiSmy w momencie, kiedy
zastanawialiSmy sie nad emisjg dtugu, nad tym w jaki sposdb zamortyzowa¢ wyptyw kapitatu, czy
wyptyw $rodkéw = kapitatu pod transakcje z UniCredit. Wtedy moéwiliSmy Panstwu, ze mamy caty
szereg instrumentow z ktdrych mozemy korzysta¢ - moéwiliSmy o potencjalnej emisj w euro, emisji
w ziotych, mowiliSmy o korzystaniu z réznych rozwigzan reasekuracyjnych jako ekwiwalent
kapitatowy. Jednym z tanszych takich rozwigzan, ktére pozwolito nam w tym okresie (korcdwka
zesztego roku — pierwsza polowa tego roku) skorzystac¢ i wplynie teraz pozytywnie na naszg
sytuacje po szkodach jest reasekuracja katastroficzna, w przypadku ktorej obnizyliSmy limity,
korzystajac z naprawde z duzej efektywnosci z jednej strony kapitatowej, dzisiaj ta efektywnos¢
kapitatowa zadziata po raz drugi, poniewaz bedzie tarczg w tym konkretnym przypadku. Odnoszac
sie natomiast do pytania i do wyniku na nieruchomosciach — tego negatywnego wyniku na okoto
170 min - ja przypomne tylko, ze jezeli chodzi o segment nieruchomosci one sg wyceniane na
podstawie operatdw szacunkowych, ktére aktualizujemy dwa razy w roku, na koniec roku i na
potrocze. W zwigzku z tym kazda wycena pomiedzy tymi okresami jest wyceng po kursie i cenie z
daty bilansowej. Czyli na 31 marca my jesteSmy z wyceng i walutg z 31 grudnia, prosze o tym
pamieta¢ zgodnie z MSSFami. Na 30 wrzesnia my jesteSmy z 30 czerwca, jezeli chodzi o wycene i
kurs waluty dla nieruchomosci. Wiemy co sie stato z walutg w pierwszej potowie tego roku —
ztotowka sie umocnita i to jest duza czeS¢ tego co Panstwo tam widzicie. Z drugiej strony, tak jak
przypominamy sobie — my, jezeli chodzi on nasz portfel, zabezpieczamy go instrumentami
pochodnymi, w zwigzku z tym druga noga tej transakcji, tej wyceny, efekt ekonomiczny tego co sie



wydarzyto, a do czego Pan sie odnosi to jest nota 8.5, znajdzie Pan w nocie powyzej na wyniku
na instrumentach pochodnych, gdzie jest dos¢ duzy ,plus” réwniez w drugim kwartale. I to jest
co$, co czytane razem pozwala lepiej zrozumie¢ sytuacje w sektorze nieruchomosci w tym okresie.
Hedge accounting? - wiasnie nie, gdyby byt hedge accounting to bySmy to rozpoznali razem w
jednej pozycji. Nie mamy na tamten moment jeszcze hedge accounting i dzisiaj hedgeujemy sie
nie stosujgc hedge accounting jesli chodzi o portfel nieruchomosci, natomiast efektywnos¢ jest
naprawde bardzo, bardzo dobra.

Marta Jezewska - Wasilewska, Wood & Co:

Mam dwa pytania: pierwsze jezeli chodzi o trendy w cenach ubezpieczen komunikacyjnych — to co
sie wydarzyto w ubiegtym roku widzimy caty czas w dynamice skfadki. Oczywiscie macie przyrost
aktywny sktadek, ale tutaj pewnie wzrost cen zadziatat bardzo mocno. Czy mozemy dosta¢ od
Panstwa jaki$ guidance jesli chodzi o to jak rosty ceny z pierwszego na drugi kwartat, czyli jaka
jest dynamika najnowszej rzeczywistosci? A drugie pytanie dotyczace wyniku inwestycyjnego, ale
tylko w drugim kwartale — bo chciatabym znalez¢, by¢ moze nieefektywnosS¢ hedge accountingu w
drugim kwartale wyniku na equities, tez bodajze nota 8.5 mieliSmy 200 mIn negatywnej wyceny
instrumentow kapitatowych, 190 min po fair value i 23 min, takze tutaj zaktadam, biorac pod
uwage indeksy gietdowe, ze mogto wydarzyc sie co$, czego druga noga byta w innych dniach badz
tez chodzito o instrumenty notowane, nienotowane, wiec jakbySmy mogli tutaj dosta¢ wiecej
informacji. Dziekuje.

Tomasz Kulik:

Po kolei — jezeli chodzi o ubezpieczenia komunikacyjne to moze dwa stowa na temat rynku i dwa
stfowa na temat nas, bo nie jesteSmy pomimo tego, ze moze sie tak wydawac, bezludng wyspa,
czy wyspg na jakim$ tam oceanie i nie ma nikogo dookota. Dzisiaj sytuacja wyglada w ten sposdb i
to sg dane za pierwszy kwartat, ostatnie dane dostepne opublikowane przez regulatora. Rynek
ubezpieczen majatkowych zamknat sie wynikiem na poziomie ok 600 min pozytywnym, my w tym
tj. 66%, w zwigzku z tym wszyscy pozostali to jest jakies 200 min zt. To jest wynik pierwszego
potrocza, ktérego rynek, poza PZU, nie ogladat od 2008 roku. Ten wynik jest zrealizowany w
nastepujgcy sposdb: w ubezpieczeniach pozakomunikacyjnych jest jego ok. 34, moéwie o
ubezpieczeniach majatkowych poza PZU, PZU macie Panstwo doktadnie rozpisane. Czyli 34 z tego
jest poza komunikacjg i teraz — komunikacja OC jest lekko pod wodg caty czas. Natomiast jezeli
chodzi o to, gdzie nasi konkurenci zarabiajg w ramach komunikacji to pokazujg zielone wykresy po
stronie AC. Natomiast pomimo tego, ze pokazujg zielone wykresy po stronie AC, a moze to wtasnie
jest cena tego, ze mogg je pokazac, to to, co znowu widac na rynku to istotny spadek wysycenia
AC w stosunku do OC. Czyli mozna powiedzie¢, ze te podwyzki, ktdre miaty miejsce w zesztym
roku zadziataty w taki sposdb, Ze jezeli kto ma skonczony budzet, a wiekszo$¢ z nas ma wiasnie
taki, i na ubezpieczenia jest w stanie przeznaczyé X a ceny rosng, to rezygnuje z tego, co nie jest
dzisiaj absolutnym obowigzkiem. I w pewnym momencie rezygnujemy z NNW, z ubezpieczen
majatkowych i dochodzimy do AC, ono tez nie jest ubezpieczeniem obowigzkowym, w zwigzku z
tym jego wysycenie w portfelu spada. Inaczej niz to miato miejsce na portfelu PZU i tutaj znowu
zachowaliSmy sie bardzo $wiadomie i bardzo rozsadnie, bo gdybysmy zachowali sie tak jak rynek
to pewnie bysSmy pokazali w AC duzo lepsze wyniki. Dzisiaj nasza rentowno$¢ w AC w rozumieniu
bezwzglednym, ze wzgledu na to, ze AC pokrywa pewne bardzo szczegdlne koszty, tez méwie o
kosztach zwigzanych z restrukturyzacjg i pewnie zaraz Panstwo sie spytacie a co to jest ta rezerwa,
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ktdra gdzie$ tam btyszczy sie — tak, to jest restrukturyzacja w ramach PZU. Réwniez co$ o czym
mowiliSmy otwarcie - na poczatku roku rozpoczeliSmy program restrukturyzacyjny, wiemy ile osob
jest nim dotknietych w taki, albo inny sposdb, ten program bedzie trwat do korica tego roku. My na
koniec pierwszego potrocza rozpoznaliSmy wszystkie koszty, ktorych sie spodziewamy w ramach
tego programu. W zwigzku z tym to, co dzisiaj widac to sytuacja w ktérej rynek jest rentowny w
ramach AC, nie jest rentowny w ramach ubezpieczen OC. Czy w zwigzku z tym bedzie skionny
rozpoczg¢ wojne cenowg? Wydaje mi sie, ze nie. Dlaczego? 1: Dlatego, ze jest dos¢ $wieza historia
z przed dwodch lat. 2: Kilka zaktadéw ubezpieczen zostato pogrozonych palcem przez KNF. W
zwigzku z tym KNF dotychczas mowit ,szanowni panstwo adekwatno$¢ cenowa, adekwatnosc
cenowa”, réznie to byto czytane przez ubezpieczycieli i dzisiaj kilku dostato zottg kartke, w zwigzku
z tym wiadomo, Ze bedziemy traktowac sie na serio. I pomimo tego, Zze te kary nie s3
superdotkliwe - sg pewnego rodzaju ostrzezeniem dla rynku. W zwigzku z tym - tym bardziej
nalezatoby sie spodziewac tego, ze te ceny spadac nie beda. Tak. Zanim zobaczymy OC na zielono
w naszej konkurencji, pewnie musi ming¢ przynajmniej jeden lub dwa kwartaty. Na razie nie
widzimy ruchéw cenowych, czyli mozna tutaj postawi¢ dwie tezy, kazda z nich jest w moim
odczuciu réownie prawdopodobna, ja nie chce spekulowac to juz pozostawiam Panstwu. Pierwsza
teza jest taka: podwyzki, ktdra miaty miejsce w zesztym roku sg absolutnie wystarczajgce i to jest
tylko kwestia czasu az te ceny sie zarobig, ze nasi konkurenci rowniez pokazg AC na zielono. To
jest teza pierwsza. Teza druga jest taka — te podwyzki nie sg wystarczajgce, moze doprowadzg do
sytuacji, w ktdrej rynek poza PZU bedzie neutralny wynikowo, natomiast nikt juz dzisiaj nie chce za
bardzo pushowac cene, bo przez to, ze pushowat doprowadzit do sytuacji, w ktdrej pozwolit nam
przeja¢ dos¢ duze udziaty rynkowe. A odzyskuje udziaty sie bardzo, bardzo trudno, traci bardzo,
bardzo tatwo. Wiemy co$ o tym, bo nasza historia sprzed kilku lat, kiedy za wszelkg cene
czyscilismy rentownos$¢ portfelu ubezpieczenn korporacyjnych, tez nas czego$ nauczyta w tym
obszarze. W zwigzku z tym dwie tezy, wydaje mi sie réwnie prawdopodobne, wyczekiwanie i proba
przegrupowania sit po to, zeby znowu w tatwy sposdb nie oddac udziatdow rynkowych. Ja mysle, ze
nastepne kwartaty pokazg, ktdéra z tych tez jest bardziej prawdopodobna. Mam nadzieje, ze inaczej
niz historycznie, dzisiaj ten spokodj cenowy bedzie trwat. Ze wzgledu na to, Ze Prezes ucieka to....

Pawet Surowka: nie, nie, udato sie, kontynuuj prosze....

Tomasz Kulik:

Ok., za jaki$ czas bedziemy w stanie powiedzie¢, ktéra z tych tez jest bardziej prawdopodobna, ja
chce wierzy¢, ze inaczej niz to miato miejsce niz po roku 2010, kiedy ten spokdj trwat ok pottora,
18 m-cy, dzisiaj on bedzie trwat dtuzej, poniewaz dzisiaj kazdy z ubezpieczycieli musi wyceni¢ w
swojej dziatalnosci wszystkie ryzyka, nie tylko ryzyko sktadki ryzyko szkdd i zamkna¢ sie w bardzo
prostym rachunku Solvency 1. Dzisiaj kazde ryzyko, tacznie z ryzykiem rynkowym, ktére dla
ubezpieczycieli majatkowych jest najwiekszy ryzykiem z punktu widzenia wartosci wzglednej i
budujagcej SCRa, jest czyms$ co spowoduje, ze gra w kasynie, a czasami mysle, ze historycznie tak
sie ubezpieczyciele zachowywali, obnizali stawki i trzymali kciuki SciSniete, Zze moze nic sie nie
wydarzy — jest juz historycznym podejsciem. Ja mysle, ze tez nie bez znaczenia jest to, ze kilka
ostatnich tygodni pokazato, ze ubezpieczenia to naprawde nie jest kasyno i nie mozna walczyé
tylko i wyfacznie cena. Zdarzenia masowe, ktore miaty miejsce na tym rynku, ktére w bardzo
dotkliwy sposéb pokazaty swoje zniwo tez wptyng, jestem przekonany, na to, na bardzo duzg
racjonalnos¢ pod katem kreowania ceny i walki ceng. Poniewaz to co sie stato, to co trwa na rynku



komunikacyjnym, a stato sie na rynku poza komunikacyjnym, jest sygnatem do tego, ze ceny
nalezy ksztattowac biorgc pod uwage naprawde powazne ryzyko underwrittingowe.

Pawel Surowka:

Jezeli chodzi o OC, to wida¢, ze KNF chce bardzo konsekwentnie doprowadzi¢ rynek do tego
poziomu, gdzie nikt nie dokfada do tych ubezpieczen. Wychodzimy z zatozenia, ze niektdrzy
ubezpieczyciele bedg by¢ moze musieli to jeszcze nadrobic sktadka biorgc pod uwage ich strukture
kosztowg. My poprzez redukcje kosztéw osiggneliSmy ten poziom, ktéry dzisiaj wydaje nam sie
bezpieczny i wychodzimy z zatozenia, ze przynajmniej jezeli chodzi o nas pozostaniemy na tej
rentownosci.

Tomasz Kulik:

Tak, doszto do realizacji, ktéra nie zawsze byta realizacjg z zyskiem. Mysle, ze o czym warto jest
powiedzieC to to, ze drugi kwartat byt szczegdlnie dla nas trudny, z punktu widzenia koniecznosci
wyjscia z pewnych pozycji, ktére sg kapitatowo kosztowne, i tutaj méwie o pracy nad SCRem,
zapraszam Panstwa do slajdu, nie wiem ktdry to jest, jeden z ostatnich, slajd 32, ktéry pokazuje
jaki wptyw optymalizacja portfela lokat miata na strukture i warto$¢ SCRa. Doprowadzilismy do
sytuacji, w ktorej ze wzgledu na zmiane tej struktury nasza kapitatochtonno$¢ spadta o 300
miliondw ztotych. To jest ... tak pierwszy kwartat ... to sie juz zaczynato dzia¢ wtedy. Nie mamy
danych za drugi kwartat, analogicznie jak to miato miejsce w przypadku poszczegdlnych,
poprzednich kwartatdw, te dane publikujemy z kwartalnym przesunieciem. Pewnie ta sytuacja
unormuje sie w przysztym roku, kiedy terminy raportowania kondycji kapitatowej zostang
odpowiednio skrécone i zrownane ze sprawozdaniem finansowym. Czyli to jest jedna rzecz, gdzie
wychodzenie, zamykanie pozycji na equites i realizowanie ptynnosci pod transakcje. Z drugiej
strony, to co sie zadziato, to tez pewne przewazenie, jezeli chodzi o mate i Srednie w tym drugim
kwartale, ktdre performowaty nieco gorzej i ktdre zamknety sie tak jak sie zamknely, to jest jedyny
komentarz, ktdrym mam.

Pawel Surowka:

Reasumujac, de facto sg trzy aspekty: pierwszy aspekt jest taki, ze faktycznie, nie wiem czy to
wybrzmiato do tej pory gdziekolwiek, my w tym drugim kwartale musieliSmy podstawi¢ ptynnosc
pod przejecie akcji, ponad 6 miliardéw ztotych musieliSmy uwolni¢ z portfela. Zgodnie tez z tym co
komunikowaliSmy tez tutaj na tej sali, przy tej okazji zdecydowaliSmy sie na to, zeby zredukowac
te aktywa, ktére sg bardziej kapitatochtonne plus biorgc pod uwage bardzo mocny pierwszy
kwartat, ktéry zbudowat duzg cze$¢ naszego wyniku inwestycyjnego. Zalezato nam tez na tym,
zeby troche zredukowac ryzyko w tym portfelu, bo jak Panstwo wiecie, jako ubezpieczycielowi nie
zalezy nam na tym, zeby pokazywac¢ spektakularne wyniki inwestycyjne, tylko chcemy po prostu
dowiesc¢ to co zakomunikowaliSmy Panstwu w Strategii i chcemy, zeby te wyniki byly powtarzalne,
a nie chcemy sie chwali¢ wynikiem dodatnim przy kazdej hossie i potem stratg przy kazdej bessie.
Stad - tak, przy redukgcji tego portfela przede wszystkim zredukowaliSmy tez element akcyjny.
Tutaj réwniez te sprzedaze rowniez byly, zrealizowaliSmy tez kilka strat. To niemniej jednak
zoptymalizowato nasz portfel, jezeli chodzi o punkt kapitatowy i tez zmniejszyto ryzyko i w dalszym
ciggu jesteSmy wobec tego bardzo ufni, jezeli chodzi o to, ze na caty rok dowieziemy wynik
inwestycyjny zgodnie ze Strategia.
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Andrzej Powierza, DM CITI Handlowy:

Przepraszam bardzo, uzupetniajgc, ale wydawato mi sie, ze pytanie dotyczyto bardziej noty 8.5,
czyli bardziej wyceny.

Tomasz Kulik:

Jeszcze raz, tak, Szanowni Panstwo, ze wzgledu na przewazenie, jezeli chodzi o drugi kwartat mate
i $rednie, sytuacja wygladata tak jak wygladata. Z drugiej strony, w samym drugim kwartale
rowniez niezrealizowana strata, przecena akcji Azoty, w samym tym kwartale okoto 40 milionéw.

Kamil Stolarski, Haitong Bank:

Jeszcze takie pytanie moze o tg reasekuracje. Pamietam 2010 rok, jak byty fale powodziowe, to
wtedy PZU komentowato, ze reasekuracja sie wtgcza od 400 milindw ztotych strat. I pytanie jest
takie czy to, Ze reasekuracja sie wigczyta, to znaczy, ze wptyw szkdd katastroficznych w trzecim
kwartale bedzie blisko neutralnego czy ...

Roman Patac:

Ja moze skomentuje. My zmienialiSmy tez nasze traktaty reasekuracyjne w miedzyczasie, dlatego
one tez nie zachowujg sie w ten sam sposdb jak w tym okresie, o ktérym Pan moéwi. Natomiast
sama definicja szkdd katastroficznych jest z tego co pamietam po 72 godzinach naptywu szkdd.

Pawel Surowka: Ta warto$¢, nie jest juz aktualna.
Roman Patac:

W tym konkretnym traktacie, mamy tych traktatdw kilka, bedziemy korzysta¢ z tego ktéry akurat
daje nam lepsze mozliwosci wykorzystania tej sytuaciji.

Kamil Stolarski:

Chciatbym tez podziekowac za te dane na stronie 9, bo z tego co widze Panstwo podali liczbe polis
czynnych OC, wiec moze ... jak u Panstwa sie zmienia wtasnie ta cena u Panstwa duzo ufatwia
analize. A mam pytanie do slajdu 21 do tej zycidwki, tam wida¢ ze podwoita sie sktadka zebrana a
marza sie przepotowita ... Czy to jest jakie$ inne myslenie, niz w tych innych ...

Roman Patac:

Tutaj dwa segmenty sg podzielone powiedziatbym, w ten sposéb, ze w indywidualnych
ubezpieczeniach duzg cze$¢ to sg unitlinki, jak Panstwo zobaczycie dwa programy, ktdre u nas
bardzo mocno sie rozwijaty w pierwszym pdtroczu, to jest program z Bankiem Millennium i Alior,
gdzie de facto wiekszo$¢ tego wzrostu pochodzi z tych dwdch programéw i marza w tych
ubezpieczeniach jest zasadniczo nizsza niz w ubezpieczeniach ochronnych, ktére powiedziatbym
dominowaty w zesztym, adekwatnym poétroczu. Jesli chodzi o zysk, to nie bedzie miat takiego
duzego znaczenia, jesli chodzi o samg marze no to tak, poniewaz ten blend produktdw sie zmieniat
Znaczaco.
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Pawel Surowka:

Czy mamy jeszcze jakie$ pytania?

Mamy pytania z internetu: ,Jakie sg perspektywy wzrostu cen i wzrostu wolumenu? Jakie sg
ambicje w segmencie ubezpieczen komunikacyjnych? Poprawa rentownosci czy zwiekszenie
udziatu w rynku? Raportowany wskaznik COR 86,5% w I potowie 2017 roku, a wiec cel na rok
2020 wynoszacy 92% wyglada zbyt konserwatywnie. Czy rozwazacie uaktualnienie tego celu czy
sg jakies powody, aby sadzi¢, ze obecny poziom 86,5% powinien wzrosng¢ w ciggu najblizszych
12-18 miesiecy?”

(What is your outlook for price increases and volume growth? What are your ambitions in Motor?
Improve profitability further or gain more market share?

You reported a combined ratio of 86.5% in 1H 2017, so your 2020 target of 92% looks too
conservative. Would you consider updating this target or are there reasons to believe that the
current 86.5% level should trend upwards in the next 12-18 months?)

Bedziemy pochylali sie nad wskaznikami strategicznymi i one sie bedg zmieniaty, jezeli juz to tylko
na bardziej ambitne. Natomiast na dzien dzisiejszy nie mozemy jeszcze komunikowac gdzie one
tak praktycznie beda. Zapraszam na listopad.

Tomasz Kulik:

Ja jeszcze stowo przy okazji tego pytania. Oczekiwanie, ze 86% to jest wartoS¢ reprezentatywna
dla ubezpieczen majatkowych jest wydaje mi sie duzym naduzyciem i to znaczy, ze albo jest co$
nie tak z klientami albo po prostu nie adresuje sie odpowiedniej liczby klientow, to znaczy, ze
ucieka rynek. W zwigzku z tym na pewno nie bedziemy mieli ambicji, zeby utrzymywac poziom
86%. Jezeli mamy traktowac sie serio i rosng¢ w sposéb rentowny to na pewno duzo blizszy takiej
strategii dtugoterminowej jest wskaznik, ktory jest wyrazony w naszej obecnej strategii 92% i
dtugoterminowo na pewno to jest co$, co stanowi dla nas caty czas kompas, punkt odniesienia. Nie
rentowno$¢ na poziomie 86%, poniewaz dzisiaj taka rentownoS¢ oznacza umiejetnos$¢ korzystania
z bardzo szczegdlnej sytuacji jakg mamy na rynku, tak to dzisiaj sie dzieje. Natomiast, znowu
dtugoterminowo, to jest rentowno$¢, ktérej zaden ubezpieczyciel nie powinien by¢é w stanie
utrzymac bo to znaczy, ze traci klientéw.

Pawel Surowka:

Pytanie: ,Cel kosztowy - wspominaliscie Panstwo o zastgpieniu celu 400 min zt oszczednosci
kosztowych wskaznikiem zwigzanym ze sktadka. Czy istnieje jakas aktualizacja tego celu?”

(Cost target: You mentioned replacing the PLN400m cost savings target with a measure linked to
premiums. Is there an update on this?)

Ponownie, ten update bedzie miat miejsce, ale bedzie miat miejsce w listopadzie, tak jak
powiedzieliSmy. Biorgc pod uwage tez wzrost sprzedazy o ponad 17% wydawato nam sie, ze
podawanie redukcji kosztow w liczbie absolutnej, dla nas po prostu nie jest adekwatne. Bedziemy
chcieli to przetozy¢ na liczbe bezwzgledng, natomiast, tak jak tez powiedziatem, podtrzymamy ten
poziom ambicji, jezeli chodzi o same kontrolowanie kosztéw, niezaleznie od wzrostu.

Czy mamy jeszcze jakie$ pytania? W takim razie dziekujemy bardzo.
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