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Szanowni Akcjonariusze

W imieniu zarzadow spdtek Grupy PZU przekazuje na Panstwa
rece sprawozdanie z dziatalnosci za pierwsze potrocze
2018 roku.

Biezacy rok rozpoczelismy od ogtoszenia strategii Nowe PZU.
Ambitne cele do 2020 roku zostaty ukierunkowane na zmiane
modelu dziatania Grupy PZU, przy wykorzystaniu potencjatu,
jaki posiadamy w ubezpieczeniach, bankowosci, inwestycjach

i ochronie zdrowia. Inicjatywy realizowane w tych obszarach
pozwolg na generowanie synergii zarowno na poziomie
kosztowym i przychodowym, jak i w zakresie szeroko pojetej
transformacji technologicznej.

Majac na uwadze globalne trendy w obszarze rozwoju
technologii big data, sztucznej inteligengji i rozwigzan
mobilnych, chcemy mie¢ pewnos$¢, ze bedziemy organizacja
aktywnie kreujaca i uczestniczacg w postepujacych
przemianach technologicznych. Pozwoli nam to utrzymac
przewage konkurencyjng w perspektywie srednio

i dtugoterminowej, rywalizujgc zaréwno z innymi duzymi
graczami na rynku, jak i z mtodymi, dynamicznymi firmami
dziatajgcymi na styku technologii, finansow i ubezpieczen.

Realizacja inicjatyw zawartych w strategii Nowe PZU uczyni
nas jedng z najbardziej innowacyjnych instytucji w branzy
finansowej w Europie oraz pozwoli pozostac jedng

z najbardziej stabilnych i rentownych grup finansowych na
Swiecie. Nowy model dziatania potgczy wszystkie aktywnosci
Grupy PZU. Realizowana transformacja w kierunku spotki
ustugowo-doradczej pozwoli na kompleksowe zaspokajanie
potrzeb klientdw w zakresie ochrony Zycia, zdrowia, majatku,
oszczednosci i finanséw. Jednoczesnie podjete dziatania
beda katalizatorem dla uwolnienia potencjatu catej grupy, co
w perspektywie 2020 roku przetozy sie m.in. na osiggniecie
ponadprzecietnej na tle branzy rentownosci kapitatu wtasnego
(ROE).

W pierwszej potowie 2018 roku wskaznik ROE wynidst ponad
20%, co jest wynikiem dwukrotnie wyzszym niz Srednia dla
ubezpieczycieli z Europy. Taki rezultat byt mozliwy dzieki
prowadzeniu efektywnej polityki taryfowej i kosztowej.
Osiagnelismy rekordowy przypis sktadki brutto zaréwno

w ujeciu kwartalnym (6,1 mld zt) jak i potrocznym

(11,9 mld zt). Ponadto, przy rosnacej sprzedazy utrzymujemy
wysoka dyscypling kosztowa. Wskaznik kosztow
administracyjnych PZU i PZU Zycie w pierwszej potowie

2018 roku wynidst 6,5% (poprawa o 0,3 p.p. r/r).

Do wysokiego poziomu ROE kontrybuowata réwniez dobra
marza w ubezpieczeniach grupowych i indywidualnie
kontynuowanych. Po sezonowo stabszym I kwartale, na koniec
I pétrocza 2018 roku marza zysku operacyjnego osiggneta
strategiczny poziom, przekraczajgc 20% Dobrg rentowno$¢
utrzymujemy réwniez w ubezpieczeniach majgtkowych

w Polsce. Pomimo utworzenia w I kwartale rezerwy na poczet

roszczen o zadosc¢uczynienia (148 min zt), wskaznik mieszany
(COR) na koniec pierwszego potrocza 2018 wynidst 86,8%.

W rezultacie pierwszg potowe 2018 roku Grupa PZU konczy
z 2,4 mld zt zysku netto (wzrost 0 38,3% r/r). Ten bardzo
dobry wynik zwigzany jest réwniez z rosngcq kontrybucjg
segmentu bankowego, ktdry na poziomie operacyjnym byt
wspierany wzrostem sprzedazy kredytow przy utrzymujgcych
sie niskich kosztach finansowania.

W kolejnych kwartatach, gtéwnym celem Grupy bedzie
realizacja ambitnych zatozen strategicznych zwigzanych

z rozwojem kluczowych obszardw dziatalnosci biznesowej,
wspieranych przez nowe technologie. W pierwszej potowie
2018 roku trwaty zaawansowane prace nad PZU GO,
narzedziem, ktorego koncept powstat z potrzeby ratowania
zycia kierowcow. W naszej codziennej pracy zalezy nam
bowiem, aby podjete dziatania stuzyty zaréwno budowie
dtugoterminowej wartosci Grupy, jak i wnosity realng wartos¢
do naszego otoczenia, zgodnie z zasadami odpowiedzialnego
spotecznie biznesu.

Dziekuje wszystkim pracownikom i agentom oraz naszym
partnerom biznesowym za wysitek na rzecz budowy wartosci
PzU.

Z powazaniem,

o
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Krotka charakterystyka
Grupy PZU

Chcemy towarzyszyc¢ klientom, aby utatwic¢ im dokonywanie witasciwych wyboréw, ktére
ochronig ich przyszto$¢ oraz to co jest dla nich najcenniejsze.




Krotka charakterystyka Grupy PZU

Grupa PzZU Strategiczng ambicjg Grupy jest nowe podejscie do budowania MiSja

Grupa Kapitatowa Powszechnego Zaktadu Ubezpieczen (Grupa relacji z klientem, ktdére bedzie skutkowac integracjg wszystkich

PZU, Grupa) jfast najwiekszg instytucja finansowa w Polsce obszaréw dziatalnosci wokét klienta. Dzieki temu mozliwe Pomagamy klientom dba¢ o ich przysztoéé
oraz Europie Srodkowo-Wschodniej. Na jej czele stoi PZU, bedzie dostarczanie produktéw i ustug dobrze dopasowanych do

ktérego tradycje siegaja 1803 roku, kiedy powstato pierwsze na  potrzeb klienta, w odpowiednim dla niego miejscu i czasie oraz

ziemiach polskich towarzystwo ubezpieczeniowe. Od 2010 roku kompleksowe reagowanie na inne jego potrzeby. Wsparciem tego

spotka PZU jest notowana na Gietdzie Papieréw Warto$ciowych procesu jest wykorzystanie narzedzi bazujacych na sztucznej CO robimy
w Warszawie, gdzie — od debiutu — znajduje sie w czotdwce inteligenciji, big data i rozwigzaniach mobilnych, ktére przyczynia (
najwyzej wycenianych i najbardziej ptynnych spotek. sie do budowy trwatej przewagi technologicznej,
w zakresie zintegrowanej obstugi klienta.
Grupa PZU zarzadza ponad 300 mid zt aktywdw, Swiadczac \\ 1/,
ustugi w pieciu krajach. Badania znajomoéci marki PZU jest organizacjg dziatajaca na duza skale, $wiadoma swojego Model biznesowy
g p Q J . ] ] g Ja Ja a a el a J g > Dostarczamy unikalna oferte — > Budujemy trwate relacje
potwierdzaja, ze PZU jest najbardziej rozpoznawalng marka duzego wptywu spotecznego oraz rosnacych oczekiwan réznych ; ﬁ%@%ﬁ?jﬁvﬁmpg guoy : E;:E;t:;;gagw::;:;rtg;sﬁt;vﬁa
w Polsce (spontaniczna rozpoznawalno$¢ marki PZU to 88%, interesariuszy, w tym m.in. klientow, pracownikéw, inwestordw, * Zrozumiate, dopasowane do S zdrowie > Inwestycje %
100% rt o k rtdw b 7 h, ot i } ﬁg;ﬁi&ﬂ%ﬁ'%“ﬁﬁ;ﬁfmﬂﬁgﬁm Ochrona zdrowotna - Ochrona bezpieczeristwa * Unikalne doradztwo w zakresie
wspomagana - 0). partnerdw, ekspertéw branzowych, otoczenia spotecznego, L Jorpeczensto fansove K o et et B e zarzadzania ryzykiem dia
. tucii i . - D| t tes d . | . . dystrybugji zd(owotn\{jch i ustug 0szczednosci, programy
szeregu instytucji i organizacji. Dlatego tez, zarzadzanie relacjami " Elospstem parnersin opleld medyane, <) budowania el
I . - . . . . . - . . strategicznycl o !
Spétki Grupy sa aktywne nie tylko w ubezpieczeniach na zycie z interesariuszami i ich wptywem na otoczenie biznesowe " Soybka | sprawna obsiuge, B Sycare drovedo CG:' /|
indywidualne podejscie do
i majatkowych, ale takze w obszarze produktow realizowane jest w sposob Swiadomy i zrownowazony. PZU jest Kienta > Ubezpieczenia il > Bankowosé
. . - ;. . . . . Och d dzeni Sci
inwestycyjnych, emerytalnych, ochrony zdrowia i bankowosci. spotkg otwartg na oczekiwania spoteczne. W realizowanych skultkami adarzer o G DPLN | E;‘,’]Vgngyec’,“'ewcg,’;‘“f’sc'r
. ) losowych - wycena przyjmowanie depozytow,
W ramach partnerstw strategicznych wspotpracujg z liderami dziataniach dazy do kreowania trendéw i konstruowania {@ﬁ%ﬁk%?&a m —g rgaggg;,kfiggggewe
.. 3 ) . Lo . i , L. i sktadek, wypfata @ rachunkow bankowych,
réznych branz, tworzac produkty przeznaczone dla ich rozwigzan biznesowych w odpowiedzialny sposob. Angazuje sie odszkodowar gg;ﬁg%ggg?;giggnych
. r I3 . . . . 3 .. . . o | Swiadczenie ustu
klientow. Na przyktad wspotpracujgc z firmami z branzy rowniez w dziatania na rzecz spotecznosci lokalnych, platmicych
telekomunikacyjnej i energetycznej PZU oferuje ubezpieczenia w ktorych funkcjonujg klienci i pracownicy Grupy. Zrbwnowazone > Stuczna inteligencja > Rozwiazania mobilne
. R o : - . ) Metod . S
sprzetu elektronicznego oraz ustugi assistance dla klientow zarzadzanie dla Grupy PZU to Swiadomy wybor prowadzenia ;émwﬁ‘éa"éﬁ”% ke, m{ gg«;gém i dlr:'llﬂ?énta
indywidualnych oraz przedsiebiorstw. Dodatkowo, w ramach biznesu, ktéry pozwala budowaé dtugoterminowa wartosé firmy proceson o . Sirie Sobie g vezy
partnerstw strategicznych w 2018 roku Grupa rozpoczeta w etyczny i transparentny sposéb, uwzgledniajacy potrzeby
wspditprace z LOT oraz Allegro. i oczekiwania interesariuszy.
> Odpowiedzialnie > Ograniczamy ryzyko
, ? e Zarzadzanie poziomem
° Efektywna alokacja aktywow bezpieczenstwa finansowego,
i zobowmzaln’ ) > Big data operacyjnego i regu.lacyjnego
Pozycja rynkowa spétek Grupy PZU e pecsanioumyen, techniezne- é é Dostep o ogomnych Ochrona zréwnowazonego
*  Zapewnienie pynnosci izcl;°ggvgkggvﬂiz§2éj“a";';li§;"°“ . gchronpaz\lnjlartoéci i reputacji
. . B i 4 rupy
POLSKA _— e ESTONIA fggﬁﬁgﬁggobezp'eae"wa iwykorzystania ® Zabezpieczenie zachowania
N najwyzszych standardéow
: #1 iy : S Dot Biaimogay ™
= @D 0l \
00 . =3
#1 4&} ~
LOTWA P
moom: #1 O “ — @ , Wartosci \
[ = o~
I DALTA #2 I , . . . . .
o Bark Pokso #2 E"‘@ - = Wspdlna filozofia dziatania oparta na kodeksie Dobrych Praktyk
#8 % LITWA
o) J
~  #1 ( @
TFI PZU #3 : o0 K
g -
OFE PZU #3 Q #6 {E?}} O
Pekao TFI #4 <A
= UKRAINA ) ) )
Pekao OFE #11 A~ Jestesmy Jesteémy Jestesmy
. #5 I fair efe ni innowacyjni
= V]
Obszar Zdrowie  #73 @ r @ 00 Nasza oferta jest przejrzysta i spetnia Oferujemy sprawng i przyjazna obstuge Stale dostosowujemy sie do
#5 {{?}} realne oczekiwania klientéw; stosujemy  oraz konkurencyjne ceny; kontrolujemy zmieniajgcych sie potrzeb naszych
o ubezpieczenia majatkowe @ pozycja rynkowa pod wzgledem aktywow [Fn i pozycja rynkowa pod wzgledem jasne zasady w dziataniu organizacji koszty i dbamy o sprawne procesy klientéw; aktywnie poszukujemy
i pozostate osobowe <A w zarzadzaniu =& aktywow L . o
6= =l usprawnien w funkcjonowaniu firmy
an ubezpieczenia na zycie @ ubezpieczenia sprzedawane w kanale c,‘} pozycja rynkowa pod wzgledem \
{‘L} 7 direct przez internet / telefon przychodow
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Krotka charakterystyka Grupy PZU

UBEZPIECZENIA -

‘ ‘ INWESTYCJE )
Majatkowe i pozostate osobowe w Polsce
Aktywa klientow zewnetrznych TFI PZU, Wynik netto z zarzgdzania aktywami
[ Skiadka przypisana brutto (w mid zt) ] [ Wskaznik mieszany - COR ] OFE PZU (w mid z}) (w min zi)
06.2016 os2016 [
06.2016 06.2017 06.2018
Na zycie w Polsce i
Aktywa klientow TFI Pekao, OFE Pekao Wynik netto z zarzadzania aktywami
. . . . w mid zt w min zi
[ Skladka przypisana brutto (w mid zt) ] [ Marza operacyjna ub. grupowych i IK ] ( ) ( )
18,1 ‘
os.2017 | > 06.2017 0s.2017 [J 40
06.2016 06.2017 06.2018
ZDROWIE ) BANKOWOSC =)
- Wynik netto bankoéw przypisany PZU
[ Przychody (w min z}) ] [ Marza EBITDA ] [ Aktywa bankowe w Grupie PZU (w mid zt) ] (w min zi)
0s.2018 [N 164 263 062018 | NG 7.2
062017 [HIENIN 131 220 06.2017 || 7o
os.2017 [N ¢
06.2016 [ 157 062016 [N 5o
A os.2016 [ s+
m Spotki medyczne m Ubezpieczenia zdrowotne i abonamenty n
2016 2017 06.2018
[ Liczba umow (w min) ] [ Placowki partnerskie ] [ Dekompozycja wyniku operacyjnego Grupy PZU (w min zi) ]
19
3 20 .
1,2
o0y [ E=I T 5
06.2016 06.2017 06.2018

‘ 06.2016 06.2017 06.2018

= Grupa PZU (z wytaczeniem bankdw) m Alior Bank = Pekao
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Krotka charakterystyka Grupy PZU

WYBRANE WSKAZNIKI ~ mmmp

[ C/Z (cena do zysku na akcje) ]

15x

SN /\
o DN N
"% g

12x \

11x

—e |7 - C/Z srednia

2014 2015 2016 2017 06.2018*

* kroczgco 12 miesiecy

[ EPS (zysk na akcje) zi ]

50

4,0

3,0 \ /

~

2,0

1,0

2014 2015 2016 2017 06.2018*
* kroczgco 12 miesiecy

[ Solvency II* ]

0,
250% 208% 227%

12.2016 12.2017 03.2018

= Srodki whasne (mid zt) = Wymogi kapitatowe (mld zt)

* dane nieaudytowane

[ PZU, WIG20 ]

+20%

WIG20

+10%

0%

0
oo . (7,1)%
! (12,6)%

I

|

-20% 1
III -1V kw. 2017 ®

I-II kw. 2018

[ C/WK (cena do wartosci ksiegowej) ]

4,0

Podstawowe dane skonsolidowane Grupy Kapitatlowej PZU za I p6trocze 2016-2018 (w min zi)

1 stycznia -
30 czerwca 2018

1 stycznia -
30 czerwca 2017

1 stycznia -
30 czerwca 2016

2,0

C/WK $rednia

1,0

2015

2016 2017 06.2018

[ DPS (wyptacona dywidenda na akcje) zt ]

2,08

2016

2,50%

2017 06.2018

* dywidenda zostanie wyptacona 3 pazdziernika 2018 roku

[ ROE (rentownosc kapitatow wiasnych)* ]

10,7%

06.2016

22,0%

20,8%

06.2017 06.2018

* ROE przypisane wiascicielom jednostki dominujacej

[ PZU TSR, WIG20 TR

+20%

+10%

0%

-10%

-20%

]

1

1

1

]

l
III -V kw. 2017 o

WIG20 TR
PZU TSR

I-1I kw. 2018

(6,0)%
(9,4)%
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Skfadki 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 dziatalno$ci operacyjnej
Zysk netto

Zysk netto przypisany jednostce
dominujacej

Aktywa ogoétem

Inwestycyjne (lokacyjne) aktywa finansowe
Naleznosci od klientéw z tytutu kredytow
Skonsolidowane kapitaty wiasne

Kapitaty wtasne przypadajgce udzialowcom
jednostki dominujacej

Rezerwy techniczno-ubezpieczeniowe

Zobowigzania finansowe

Dane za lata 2016-2017 zostaty przeksztatcone.

Grupa PZU charakteryzuje sie wysokim poziomem

11 881
1320

5256
(7 345)

(1 519)
(3 342)
(992)
3146

2 358
1425

321 811
105910
173 651

34612
13 280

45 583

225 470

bezpieczenstwa prowadzonej dziatalno$ci. Potwierdzajg to

zarowno wysokie wspotczynniki adekwatnosci kapitatowej jak

i ocena amerykanskiej agencji ratingowej S&P Global Ratings

na poziomie A-.

27 pazdziernika 2017 roku agencja S&P podwyzszyta

perspektywe ratingowag PZU z negatywnej do stabilnej.

Jednoczes$nie rating sity finansowej PZU pozostat na poziomie

A-. Jest to jedna z najwyzszych mozliwych ocen dla polskiej

spotki. W swoim raporcie analitycy S&P podkreslili, ze:

»Stabilizacja Grupy i przejrzystos¢ inwestycji w sektor bankowy

wspiera obecng wiarygodnos¢ kredytowg Grupy PZU w Srednim

terminie.” ROZ 7.5 RATING

13

11 606
510

3027
(7 214)

(1 412)
(2 036)
(420)
2157

1705
1438

295 967
92 894
160 680
35097

13 137

43 785

204 380

A-

/STABILNA/

Rating sity finansowej
i rating kredytowy
nadany PZU przez S&P

9 862
273

1 405
(6 165)

(1252)
(1 283)
(346)
1050

790
660

112 945
93 856
33 526

15 601
11 772

41702

47 198



2.

Otoczenie zewnetrzne

Wyzszy od oczekiwan wzrost PKB, ktdremu towarzyszy bardzo dobra sytuacja na rynku
pracy i solidny wzrost realnych dochoddw, tworzyty sprzyjajgce warunki rozwoju biznesu
dla PZU.

W rozdziale:
1. Podstawowe trendy w polskiej gospodarce

N

. Sytuacja na rynkach finansowych

w

. Otoczenie zewnetrzne w krajach battyckich i na Ukrainie

N

. Czynniki makroekonomiczne, ktére mogg mie¢ wptyw na dziatalno$¢ polskiego sektora ubezpieczen oraz dziatalnos¢ Grupy PZU
w II potowie 2018 roku

15




Otoczenie zewnetrzne

2.1 Podstawowe trendy w polskiej
gospodarce

Produkt Krajowy Brutto

Dynamika PKB w Polsce przyspieszyta w I kwartale 2018 roku
do 5,2% r/r wobec 4,9% r/r w IV kwartale 2017 roku.
Najwiekszy wptyw na wzrost PKB miata konsumpcja prywatna
(wktad 3,0 p.p. do dynamiki PKB), przyrost zapaséw (wktad
1,9 p.p.) i - w mniejszym stopniu - inwestycje

(wkfad 0,9 p.p.). Negatywnie na dynamike PKB wptynat
eksport netto (-1,2 p.p.).

Dane o aktywnosci gospodarczej wskazuja, ze dynamika

PKB w II kwartale mogta ponownie przekroczy¢ 5% r/r,

przy nieznacznie nizszym, w poréwnaniu do poprzedniego
kwartatu, tempie wzrostu konsumpcji i nieco wyzszej dynamice
inwestycji. Dynamika produkcji sprzedanej przemystu

w I potowie 2018 roku (6,2% r/r) byta tylko nieznacznie nizsza
od notowanej w 2017 roku, przy czym przyspieszyta

w II kwartale biezacego roku do 7,0% r/r z 5,5% r/r kwartat
wczesniej. W okresie styczen — czerwiec biezgcego roku
produkcja budowlano-montazowa rosta szybciej niz w catym
2017 roku i byta 0 23,7% wyzsza niz przed rokiem. Do wzrostu
produkgji budowlanej przyczynita sie realizacja inwestycji
infrastrukturalnych i dynamiczny wzrost produkcji w firmach
zajmujacych sie wznoszeniem budynkéw. Jednoczesnie

tempo wzrostu wolumenu sprzedazy detalicznej w I potowie
2018 roku byto nieco nizsze niz w catym 2017 roku i wyniosto
6,8% r/r. W II kwartale biezgcego roku dynamika sprzedazy
detalicznej nieznacznie zwolnita w poréwnaniu

z obserwowang w poprzednim kwartale - wptyw na to miat
jednak termin tegorocznych éwiqt Wielkanocnych.

Dekompozycja wzrostu PKB w latach 2016 - 2018 IT kw.
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Rynek pracy i konsumpcja

W I potowie 2018 roku, w warunkach bardzo dobrej
koniunktury gospodarczej utrzymywat sie wysoki popyt na
prace, a przedsiebiorstwa sygnalizowaty wzrost problemow

z nieobsadzonymi stanowiskami pracy. W I kwartale dynamika
przecietnego miesiecznego zatrudnienia w gospodarce
narodowej wyniosta 2,8% r/r i byta mniejsza niz

w poprzednich kwartatach. Przecietne miesieczne zatrudnienie
w sektorze przedsiebiorstw w I potowie 2018 roku wzrosto

0 3,8% r/r, ale przyrost zatrudnionych byt w tym okresie
mniejszy niz przed rokiem. Coraz wiekszy wptyw na podaz
pracy miaty niekorzystne tendencje demograficzne,

a w I kwartale 2018 roku odnotowano takze zmniejszenie
aktywnosci zawodowej. Stopa bezrobocia rejestrowanego
wyniosta w czerwcu 2018 roku 5,9% wobec 7,0% rok
wczesniej. Tempo spadku stopy bezrobocia jednak ostatnio
zwalnia w miare zblizania sie do jej naturalnego poziomu.

W tych warunkach tempo wzrostu ptac stopniowo rosto.

W I kwartale 2018 roku przecietne miesieczne wynagrodzenie
brutto w gospodarce narodowej wzrosto o 6,2% r/r

— przewyzszajac wzrost z 2017 roku. Dynamika przecietnego
miesiecznego wynagrodzenia brutto w sektorze
przedsiebiorstw wzrosta w I potroczu 2018 roku do 7,3% r/r
(5,7% realnie) wobec 5,9% w catym 2017 roku.

Odczuwany przez pracownikow wzrost bezpieczenstwa
zatrudnienia i solidny wzrost realnych dochoddéw sprzyjat
utrzymaniu wysokiej dynamiki konsumpcji gospodarstw
domowych. W I kwartale 2018 roku wzrosta ona realnie

0 4,8% r/r, a w II kwartale jej dynamika mogta by¢ tylko
nieznacznie nizsza. Wskazniki koniunktury konsumenckiej od
maja zaczetly sie lekko obnizac, ale nie na tyle, by opusci¢
strefe historycznie wysokich notowan.

Inflacja, polityka pieniezna i stopy procentowe

W I potowie 2018 roku tempo wzrostu cen towaréw i ustug
konsumpcyjnych (inflacja CPI) wyniosto $rednio 1,6% r/r
wobec 2,1% r/r w II potowie 2017 roku. Do spadku wskaznika
rocznej inflacji na poczatku 2018 roku przyczynito sie
wygasanie wptywu mocnego wzrostu cen paliw i zywnosci

z przetomu 2016 i 2017 roku. W II kwartale biezacego roku
inflacja wzrosta do 1,7% r/r wobec 1,5% r/r w I kwartale —
sprzyjat temu miedzy innymi silny wzrost cen paliw.

Inflacja bazowa (CPI po wytgczeniu cen zywnosci i energii)
pozostawata bardzo niska w I potowie 2018 roku wynoszac
$rednio 0,7% r/r wobec 0,9% r/r w II potroczu 2017 roku.

Wptyw na to miaty miedzy innymi obnizki cen niektorych
ustug (promocje w zakresie ustug telekomunikacyjnych i ustug
telewizji satelitarnej, spadek cen ustug ubezpieczeniowych).
Ograniczajagco na wzrost inflacji bazowej wptywa takze
globalizacja produkcji i umiarkowana inflacja u gtéwnych
partneréw handlowych Polski.

W okresie od stycznia do lipca 2018 roku stopy procentowe
Narodowego Banku Polskiego nie zmienity sie. Stopa
referencyjna pozostawata na poziomie 1,5%, ustanowionym
w marcu 2015 roku. Zdaniem cztonkéw Rady Polityki
Pienieznej biezagcy poziom stop procentowych sprzyja
utrzymaniu zréwnowazonego wzrostu gospodarczego w Polsce
oraz pozwala zachowac réwnowage makroekonomiczna.

Finanse publiczne

Budzet panstwa po czerwcu biezacego roku odnotowat
nadwyzke w wysokosci 9,5 mld zt — to historycznie najlepszy
wynik na tym etapie roku. Roczna dynamika wptywow

z podatkéw nieco przyspieszyta w czerwcu i wyniosta okoto
7,9% r/r w ujeciu narastajagcym, przede wszystkim za sprawg
bardzo wysokiej dynamiki wptywow z podatkdéw bezposrednich
(PIT 16% r/r, CIT 18,1% r/r). Do bardzo dobrego wyniku
budzetu przyczynit sie takze nizszy poziom dotacji przekazanej
do FUS SEOWNIK.

Ministerstwo Finanséw poinformowato, ze po pierwszym
potroczu sfinansowane zostato okoto 60% catorocznych
potrzeb pozyczkowych. Wysoki okazat sie poziom ptynnych
$rodkow ztotowych i walutowych - okoto 55,7 mid zt na koniec
czerwca.

2.2 Sytuacja na rynkach finansowych

Gtéwne banki centralne kontynuowaty polityke ostroznego
odwrotu od ultra-luznej polityki pienieznej. Dotyczy to
szczegolnie Fed, ktory w I potroczu 2018 roku dokonat dwdch
podwyzek stop procentowych i sygnalizowat kontynuacje tego
procesu. EBC zdecydowat na poczatku czerwca o zakonczeniu
programu luzowania ilosciowego z koncem 2018 roku ale
zrownowazyt rynkowy efekt tej decyzji zapowiedzig dosc¢
odlegtego terminu pierwszej podwyzki stop procentowych (po
lecie 2019 roku).

Na poczatku 2018 roku miata miejsce kontynuacja
dynamicznych wzrostdw rentownosci obligacji skarbowych
na rynkach bazowych. Wzrosty rentownosci byty skutkiem
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dobrych danych o aktywnosci gospodarczej, rozluznienia
polityki fiskalnej w USA oraz wzmocnienia oczekiwan na
podwyzki stop procentowych przez Fed i szybsze zakonczenie
+uzowania ilosciowego” (QE) przez EBC. Jednak od potowy
lutego, w obawie o eskalacje konfliktu handlowego na linii USA
- Chiny oraz mozliwe spowolnienie wzrostu gospodarczego

w strefie euro, zaczety spadac rentownosci obligacji
niemieckich. Wzrost rentownosci w Stanach Zjednoczonych
trwat do potowy maja, gdy przebity one granice 3,10%.

Od tego momentu zaczety sie one powoli obniza¢ wskutek
wzrostu globalnej awersji do ryzyka zwigzanej z narastaniem
konfliktéw handlowych.

Réwniez globalne indeksy gietdowe kontynuowaty silne
wzrosty na poczatku 2018 roku. Rynki w tym czasie
dyskontowaty pozytywny wptyw reformy podatkowej w USA
na przyszte zyski amerykanskich spétek. Na poczatku lutego
doszto jednak do pierwszej od dtuzszego czasu istotnej korekty
na rynkach globalnych, spowodowanej gtéwnie obawami
inwestorow przed przyspieszeniem normalizowania polityki
pienieznej przez FED. W kolejnych miesigcach na globalnych
rynkach gietdowych powrdcit wzrost, ale powolny i bardziej
zmienny niz poprzednio. W rezultacie indeks amerykanskiej
gietdy S&P500 zakonczyt pierwsze potrocze na niewielkim
plusie (+1,15%), ale niemiecki indeks DAX juz na znaczacym
minusie (-4,92%).

W potowie kwietnia pogorszyta sie koniunktura na rynkach
finansowych ,,gospodarek wschodzacych”. Umocnienie

dolara USA oraz wzrost rentownosci obligacji amerykanskich
przyczynity sie do zaostrzenia warunkéw finansowych na
catym Swiecie. Zbiegto sie to w czasie ze wzrostem obaw

o0 eksport iranskiej ropy i wzrostem napiec na Bliskim
Wschodzie. Czynniki te doprowadzity do spadku na rynkach
walut, obligacji i akgcji ,gospodarek wschodzacych”. Odptyw
kapitatu dat sie we znaki szczegdlnie krajom o duzej
nierownowadze bilansu ptatniczego - jak Turcja czy Argentyna.

Niepewnos¢ na rynkach finansowych byta takze wzmacniana
wskutek sformowania eurosceptycznej i zapowiadajacej
rozluznienie dyscypliny budzetowej koalicji rzagdowej we
Wioszech. W efekcie, rentowno$¢ wioskich obligacji 10-letnich
przekroczyta okresowo prog 3%, a spread w stosunku do
obligacji niemieckich byt najwyzszy od pieciu lat wynoszac
280 p.b. Rosnace koszty obstugi wioskiego dtugu wzbudzity
obawy o refinansowanie dtugu publicznego wynoszacego
prawie 132% PKB.
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Rentownosc polskich 10-letnich obligacji skarbowych pod
koniec stycznia przejsciowo wzrosta nawet do 3,60%
podazajac za rynkami bazowymi. Mogty przyczynic sie do
tego réwniez dobre dane z polskiej gospodarki zwiekszajgce
prawdopodobienstwo wzrostu inflacji w przysztosci.

W lutym rentowno$¢ polskich 10-letnich obligacji skarbowych
zaczeta sie jednak obniza¢ (w potowie kwietnia nawet

ponizej 3%). Ztozyto sie na to kilka czynnikéw. Po pierwsze,
spadaty rentownosci obligacji w Niemczech, z ktérymi polskie
obligacje s3 mocno skorelowane. Dodatkowo, zmniejszyta

sie oczekiwana skala podwyzek stép procentowych w obliczu
znacznie nizszych od oczekiwan odczytéw inflacji oraz
konsekwentnie tagodnej retoryki RPP. Ryzyko kredytowe
polskiej gospodarki pozostawato przy tym stosunkowo niskie
m.in. wobec ciggle bardzo dobrej sytuacji fiskalnej i ptatniczej.
W konsekwencji roznica pomiedzy rentownosciami polskich

i niemieckich 10-letnich papieréw skarbowych w potowie
kwietnia spadfa nawet ponizej 250 p.b. (z 288 p.b. na koniec
2017 roku). Mimo to, wskutek pogorszenia koniunktury na
rynkach finansowych gospodarek wschodzacych, w II kwartale
obserwowali$émy odptyw kapitatu réwniez z Polski. Do wzrostu
awersji do ryzyka przyczynita sie takze niepewnosc zwigzana
z politykg handlowg USA. W konsekwencji rentownosci
10-letnich polskich obligacji wzrosty na koniec czerwca do
3,21%, a spread do obligacji niemieckich powiekszyt sie do
290 p.b.

Pomiedzy koncem grudnia 2017 roku, a koncem czerwca
biezgcego roku indeksy WIG oraz WIG20 spadty odpowiednio
0 12,22% i 13,23%. Wynikato to gtéwnie z negatywnego
sentymentu do gospodarek wschodzacych. Rosnaca presja
kosztowa - w tym ptacowa - przyczynita sie przy tym do
pogorszenia wynikow finansowych spotek w I kwartale.

Rentownos¢ obligacji skarbowych w 2017 roku
i I polowie 2018 roku

4,0%

2017

emm— Rentownos$¢ 10Y

@ Rentowno$¢ 5Y

Rentownos¢ 2Y

Zrédto: Thomson Reuters, opracowanie wiasne Biura Analiz Makroekonomicznych
PZU
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W pierwszych dwdch miesigcach 2018 roku dolar amerykanski
ostabt wobec euro, ale juz w potowie kwietnia waluta
amerykanska zaczefa sie wyraznie umacniac. Narastaty
bowiem obawy o wzrost gospodarczy i utrwalenie niskiej
inflacji w strefie euro, a gospodarka USA wykazywata oznaki
mocniejszego ozywienia uzasadniajac kontynuacje podwyzek
stép procentowych. Do potowy kwietnia umacniat sie réwniez
polski ztoty, jednak w nastepstwie dekoniunktury na rynkach
finansowych gospodarek wschodzacych zaczat sie potem
ostabia¢. W momentach wzrostu awersji do ryzyka inwestorzy
ograniczajq udziat ryzykownych aktywdw w portfelach nie
oceniajac szczegétowo ,fundamentdéw” poszczegdlnych
gospodarek, a polski rynek walutowy jest przy tym bardziej
ptynny w poréwnaniu z innymi gospodarkami regionu. Kurs
EUR/PLN na koniec czerwca wyniost 4,36, co oznaczato
ostabienie ztotego w stosunku do euro o 4,6% w pierwszym
potroczu. Z kolei kurs USD/PLN na koniec czerwca wynidst
3,74 — zloty ostabt w stosunku do dolara w tym okresie

0 7,5%.

Kurs ztotego w 2017 roku i I potowie 2018 roku
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Zrédto: NBP, Thomson Reuters, opracowanie wiasne Biura Analiz
Makroekonomicznych PZU
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2.3 Otoczenie zewnetrzne w krajach
battyckich i na Ukrainie

Litwa

PKB Litwy wzrdst w I kwartale 2018 roku o 0,9%

w poréwnaniu do IV kwartatu 2017 roku. W ujeciu rocznym
wzrost PKB wyniost 3,7%. W I kwartale biezgcego roku
aktywnos¢ gospodarcza w strefie euro byta stabsza niz
oczekiwano, chociaz utrzymywata sie na stabilnym poziomie.
Wzrost eksportu towaréw pochodzenia litewskiego, skierowany
gtéwnie do krajow zachodnich, znacznie sie zmniejszyt w wielu
grupach. Sugeruje to, ze na spowolnienie eksportu wptyw miat
popyt zagraniczny. Dodatkowym czynnikiem, ktory

w pierwszym kwartale 2018 roku wptywat na wyhamowanie
wzrostu PKB Litwy jest spowolnienie wzrostu konsumpgji
prywatnej, z uwagi ha zmniejszenie sity roboczej.

W czerwcu 2018 roku wskaznik cen konsumpcyjnych (CPI)
wynidst 2,6% w ujeciu rocznym. Na Litwie, podobnie jak

w wielu innych krajach, poziom inflacji jest silnie uzalezniony
od zmian cen na rynkach towarowych. W ciggu pierwszych
pieciu miesiecy 2018 roku ceny paliw wykazywaty
umiarkowany wzrost. Sytuacja zmienita sie w maju, kiedy
wysoka niepewnos¢ zaczeta wptywac na perspektywy dostaw
ropy naftowej ze wzgledu na sytuacje z Iranem. Doprowadzito
to do wzrostu $wiatowych cen ropy naftowej, a to z kolei
przetozyto sie na ogdlny poziom cen konsumpcyjnych.
Dynamika cen ustug (ceny, ktore sg najbardziej zwigzane

z litewskim postepem gospodarczym) jest relatywnie bardziej
stabilna.

totwa

Wzrost PKB totwy w I kwartale 2018 roku wyniost 4,9%
r/r (dane odsezonowane) oraz 1,5% w ujeciu kwartat do
kwartatu!. Pomimo tego, ze wzrost PKB ma pozytywna
tendencje, to czynniki napedzajgce wzrost nie sg w stanie
utrzymac tej dynamiki.

Decydujacy wptyw na wzrost PKB na totwie, z uwagi na
rozwoj sektora budowlanego w pierwszych miesigcach

2018 roku, miaty dziatania inwestycyjne. Rozwdj budownictwa
wynikat gtdwnie z wezesniej planowanych projektéw poprawy
infrastruktury przy uzyciu wspoffinansowania ze $rodkéw UE,

a takze projekty budowlane w sektorze prywatnym.
Korzystajac z utrzymujgcego sie statego popytu zagranicznego,
wartos$¢ towaréw eksportowanych przez totewskie firmy nadal

! Latvijas Banka Monthly Newsletter, Lipiec 2018, Bank totwy
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wzrastata i w maju byta o 8,5% wyzsza niz przed rokiem.

W pierwszych pieciu miesigcach 2018 roku warto$¢ eksportu
towaréw odnotowata wzrost 0 9,3% rok do roku. Reeksport
i jednorazowe transakcje silnie przyczynity sie do wzrostu
eksportu w pierwszym kwartale i w kwietniu, co narzuca
ostrozno$¢ odnosénie solidnej tendencji wzrostowej.

W czerwcu 2018 roku wzrost cen konsumpcyjnych (CPI)
byt w duzej mierze wynikiem wyzszych cen energii. Ceny
konsumpcyjne wzrosty odpowiednio o 2,8% i 0,6% rok do
roku oraz miesigc do miesigca.

Estonia

Wedtug danych opublikowanych przez Bank Estonii? wzrost
PKB za I kwartat wynidst 3,6% w ujeciu rocznym, kwartat do
kwartatu gospodarka Estonii odnotowata spadek na poziomie
-0,1% (dane odsezonowane). Chociaz wzrost byt wolniejszy
niz w poprzednim kwartale, gospodarka pozostaje silna,

a odczyt wzrostu PKB jest powyzej potencjalnej stopy wzrostu.

Wzrost gospodarczy Estonii jest wspierany przez
akomodacyjna polityke pieniezng oraz sprzyjajgce srodowisko
zagraniczne, a takze przez polityke fiskalng rzadu, ktéra
doprowadzita do zwiekszenia wydatkéw. Mimo to estoniskie
firmy pozostajg mniej optymistyczne niz jeszcze pét roku
temu, co wskazuje, ze wzrost PKB bedzie kontynuowany nieco
wolniej niz w ubiegtym roku.

Wskaznik cen konsumpcyjnych (CPI) wzrdst o 4,0% w czerwcu
2018 roku w poréwnaniu do analogicznego okresu w roku
ubiegtym, i 0,9% w ujeciu miesiecznym. Na wzrost wskaznika
cen konsumpcyjnych najwiekszy wptyw miaty ceny paliw oraz
wzrost kosztdw utrzymania nieruchomoséci zaréwno z powodu
drozszej energii jak i wyzszych czynszow.

Ukraina

Od poczatku 2018 roku gospodarka Ukrainy utrzymuje
stabilny wzrost. Zgodnie z danymi opublikowanymi przez
Urzad Statystyczny Ukrainy, w I kwartale 2018 roku wzrost
PKB wyniost 3,1% w ujeciu rocznym oraz 0,9% kwartat do
kwartatu.

Solidny popyt krajowy byt gtéwnym motorem wzrostu
Ukrainy od poczatku roku. Poprawa warunkow na rynku
pracy, ztagodzenie presji inflacyjnej oraz poprawa sytuacji
w sektorze prywatnym zwiekszyty wydatki konsumpcyjne.

2 Estonian Economy and monetary policy, 2/2018, Bank Estonii

Ponadto, wspierajaco oddziatywat wzrost inwestycji trwatych
przeniesiony z poprzedniego kwartatu. Z kolei dane z sektora
zewnetrznego byty mniej optymistyczne. W pierwszym
kwartale eksport byt ujemny, chociaz pogorszenie importu byto
znacznie wyrazniejsze.

Wskaznik inflacji w czerwcu 2018 roku wynidst 9,9% w skali
roku, jest to odczyt ponizej oczekiwan rynku (10,1%)

i jednoczesnie najnizszy poziom inflacji od wrzesnia 2016 roku.
Gtownymi czynnikami majgcymi wptyw na stope inflacji byty
nizsze ceny zywnosci i napojow alkoholowych oraz tytoniu,

a takze spadek cen regulowanych administracyjnie (gazu,
energii elektrycznej oraz wody).

2.4 Czynniki makroekonomiczne,
ktore mogq mie¢ wptyw na dziatalnos¢
polskiego sektora ubezpieczen oraz
dziatalnos$¢ Grupy PZU w II polowie
2018 roku

Tempo wzrostu PKB w Polsce w I potowie 2018 roku — ktore
najprawdopodobniej przekroczyto 5% r/r - okazato sie wyzsze
od prognoz. W II potowie 2018 roku oczekujemy tagodnego
spowolnienia dynamiki wzrostu gospodarczego, ale wzrost PKB
pozostanie bardzo dynamiczny i w catym roku moze zblizy¢

sie nawet do 5%. Wzrost konsumpcji moze by¢ nieznacznie
nizszy od ubiegtorocznego, przy wyraznie wyzszej dynamice
inwestycji. Inflacja pozostanie przy tym stosunkowo niska.

Ryzyko dla wzrostu gospodarczego i dla sytuacji na rynku
finansowym wigze sie obecnie przede wszystkim z mozliwoscig
istotnego wzrostu protekcjonizmu w handlu $wiatowym. Wiele
niewiadomych zwigzanych jest ciagle z procesem ,Brexitu”

i dziataniami nowego rzadu we Wtoszech. Utrzymuje sie ryzyko
kryzysu finansowego w Chinach - cho¢ w bliskiej perspektywie
jest ono niewielkie, a takze zagrozen geopolitycznych.

Prognozy dla polskiej gospodarki 2018* 2017 2016 2015 2014 2013
Realny wzrost PKB w % (r/r) 4,7 3,0 3,8 3,3 1,4
Wzrost konsumpcji indywidualnej w % 45 3,9 3,0 2,6 0,3
(r/r)

Wzrost naktadéw brutto na Srodki trwate

W % (r/1) 8,0 (8,2) 6,1 10,0 (1,1)
Wzrost cen towardw i ustug

konsumpcyjnych w % (r/r, $redniorocznie) 1,7 2,0 (0.,6) (0.,9) 0,0 0,9
Wzrost pk?c nominalnych w gospodarce 7.0 5,4 37 35 510 3,7
narodowej w % (r/r)

Stopa bezrobocia w % (koniec okresu) 5,8 6,6 8,2 9,7 11,4 13,4
Stopa bazowa NBP w % (koniec okresu) 1,50 1,50 1,50 1,50 2,00 2,50

* Prognoza z dnia 3 lipca 2018 roku
Zrédio: Biuro Analiz Makroekonomicznych PZU



3.

Dziatalnos¢ Grupy PZU

Wzmacniamy pozycje lidera ustug finansowych. Pod marka Grupy PZU mozna znalez¢:
ubezpieczenia, produkty bankowe, fundusze inwestycyjne i emerytalne, a takze ustugi
medyczne.

W rozdziale:

1. Struktura Grupy Kapitatowej PZU

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

4. Bankowosc (Alior Bank, Bank Pekao)

5. Fundusze inwestycyjne (TFI PZU)

6. Dziatalno$¢ zagraniczna

7. Ustugi medyczne (Obszar Zdrowie)

8. Fundusze emerytalne (PTE PZU)

9. Pozostate obszary dziatalnosci
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Dziatalnos¢ Grupy PZU

3.1 Struktura Grupy Kapitatowej PZU ubezpieczeh osobowych i majatkowych, ubezpieczen

zdrowotnych oraz zarzadzajg aktywami klientéw w ramach
Grupa PZU prowadzi réznorodng dziatalno$¢ w dziedzinie otwartego funduszu emerytalnego i funduszy inwestycyjnych,
ubezpieczen i finanséw. Spotki Grupy PZU w szczegdlnosci a dzieki inwestycji w Bank Pekao oraz Alior Bank réwniez
oferujg ustugi w zakresie ubezpieczen na zycie, pozostatych ustugi bankowe.

Struktura Grupy Kapitatowej PZU (stan na 30 czerwca 2018 roku)

PZU
z siedzibg w Warszawie - Polska

PZU Zdrowie * PZU Zycie
z siedzibg w Warszawie - Polska z siedzibg w Warszawie - Polska

Lietuvos Draudimas
z siedzibg w Wilnie - Litwa

“ - o LINK4 SA - o
PZU - 100,00% PzU - 100,00% z siedzibg w Warszawie - Polska PzU —100,00%
PZU - 100,00% J
Centrum Medyczne PTE PZU
Medica 2 z siedzibg w Warszawie - Polska TUW PZUW PZU Estonia

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

|_PZU Zdrowie — 100,00%

o. Lietuvos Draudimas
z siedzibg Talinie - Estonia

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

Prof-med TFI PZU )
% ;flgl?abq we Wioctawku 'z) Zsbe(izq)(?ovg(;lgzrszame - Polska PZU Centrum Operacji AAS Blalta
PZU Zdrowie — 100,00% ! 7 siedzibg w Warszawie - Polska z siedzibg w Rydze - totwa

: . PZU - 100,00% PZU - 99,9949%

Centrum Medyczne Gamma VAIior Bank 3
z siedzibg w Warszawie - Polska z siedzibg w Warszawie - Polska
PZU Zdrowie — 60,4619% PZU - 31,8931% PZU Pomac )

PZU Zycie - 0,0373% z siedzibg w Warszawie - Polska
Fundusze inwestycyjne zarzadzane PZU - 100,00%
przez TFI PZU - 0,0253%

Artimed .
z siedzibg w Kielcach - Polska '_)eé( %%égzzstment Banking

PZU Zdrowie — 100,00%

PZU Ukraina
z siedzibg w Kijowie - Ukraina
PZU - 83,2292%
PZU Zycie — 0,00397%
PZU Ukraina Zycie — 16,7668%

GSU Pomoc Gorniczy
Klub Ubezpieczonych

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

Bank Pekao °

" 3 z siedzibg w Warszawie - Polska
Polmedic PZU - 20,00%

z siedzibg w Radomiu - Polska Fundusze inwestycyjne zarzadzane
PZU Zdrowie — 100,00% przez TFI PZU - 0,0304%

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

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

PZU Ukraina Zycie

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

PZU Zycie - 0,0053%

PZU Ukraina — 46,5224%

Revimed . Pekao Financial Services

z siedzibg w Gdarisku - Polska z siedzibg w Warszawie - Polska
PZU Zdrowie — 100,00% Bank Pekao — 66,4992%

PZU - 33,5008%

Ipsilon
z siedzibg w Warszawie - Polska

- ~ PZU - 100,00% PZU Litwa Zycie
Centrum Medyczne EMC Instytut Medyczny z siedzibg w Wilnie - Litwa
éw. kukasza z siedzibg we Wroctawiu - Polska PZU - 99,3379%

z siedzibg w Czestochowie - Fundusze inwestycyjne zarzadzane ( )
Polska przez TFI PZU - 28,3076% PZU LAB

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

|_PZU Zdrowie — 100,00%

- PZU Finance AB

N Tower Inwestycje z siedzibg w Sztokholmie -

Elvita z siedzibg w Warszawie - Polska Szwecja

z siedzibg w Jaworznie - Polska PZU - 27,4696% ( " PZU - 100,00%

PZU Zdrowie — 100,00% PZU Zycie - 72,5304% Omicron BIS ) .
\ z siedzibg w Warszawie - Polska

( 2 PZU - 100,00% PZU Corporate Member
Ogrodowa Inwestycje Limited
z siedzibg w Warszawie - Polska ~ z siedzibg w Londynie - Anglia
Proelmed PZU - 100,00% n PZU - 100%
z siedzibg w taziskach Gérnych Sigma BIS i
- Polska z siedzibg w Warszawie - Polska s
Elvita — 57,00% ( PZU - 100,00% Ba_tteljsby Investmgnts
! Grupa Armatura ! z siedzibg w Warszawie - Polska
~\ z siedzibg w Krakowie - Polska PZU - 100%

NZOZ Trzebinia
z siedzibg w Trzebini - Polska
Elvita — 100,00%

Fundusze inwestycyjne zarzadzane
przez TFI PZU - 100,00%

Tulare Investments
J Arm Property z siedzibg w Warszawie - Polska
z siedzibg w Krakowie - Polska PZU - 100%
Fundusze inwestycyjne zarzadzane
przez TFI PZU — 100,00%

[:] Spotki zalezne objete konsolidacja
D Spotki nieskonsolidowane

1w sktad Grupy Armatura wchodzg nastepujace spétki: Armatura Krakéw SA, Aquaform SA, Aquaform Ukraine TOW, Aquaform Romania SRL

2w skfad Grupy Centrum Medyczne Medica wchodza nastepujace spétki: Centrum Medyczne Medica Sp. z 0.0., Sanatorium Uzdrowiskowe ,Krystynka” Sp. z 0.0.

3 w sktad Grupy Alior Banku wchodza m.in.: Alior Bank SA, Alior Services sp. z 0.0., Centrum Obrotu Wierzytelnoéciami sp. z 0.0., Alior Leasing sp. z 0.0., Meritum Services
ICB SA , Alior TFI SA, New Commerce Services sp. z 0.0., Absource Sp. z 0.0.

4w ramach PZU Zdrowie funkcjonujg 3 oddziaty: CM Nasze Zdrowie, CM Cordis, CM Medicus

5 w sktad Grupy Banku Pekao wchodza m.in.: Bank Pekao SA, 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., 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., Pekao Investment Management SA, Pekao TFI SA, CPF Management

Struktura nie zawiera funduszy inwestycyjnych oraz spétek w likwidacji.
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PZU — jako jednostka dominujgca — poprzez swoich
reprezentantdw w organach nadzoru spdtek oraz gtosowanie
podczas zgromadzen akcjonariuszy wptywa na wyznaczanie
strategicznych kierunkéw dotyczacych zaréwno zakresu
dziatalnosci, jak i finanséw podmiotow tworzacych Grupe.
Dzieki specjalizacji wybranych spotek oraz wykorzystaniu
Podatkowej Grupy Kapitatowej spotki wzajemnie $wiadczg
ustugi zaréowno na warunkach rynkowych jak i w oparciu

o wewnetrzny model alokacji kosztéw (w ramach PGK).

W I pétroczu 2018 roku oraz do daty wydania niniejszego
sprawozdania zaszly nastepujgce zmiany w strukturze Grupy
Kapitatowej PZU:

e w czerwcu 2018 roku wydzielono z PZU CO Zorganizowang
Cze$¢ Przedsiebiorstwa (ZCP) i wniesiono do Pekao
Financial Services (PFS) bedacej w posiadaniu Banku
Pekao. W wyniku tej transakcji PZU objat 33,5% akcji PFS
ROZ. 3.9 POZOSTALE OBSZARY DZIALALNOSCI;

e 18 maja 2018 roku PZU PTE oraz Pekao PTE zawarty

umowe przeniesienia przedsiebiorstwa, obejmujgcego m.in.

dziatalnos¢ Pekao OFE oraz Pekao DFE, na ktdre sktada sie
zarzadzanie Pekao OFE, zarzadzanie Pekao DFE
ROZ. 3.8 FUNDUSZE EMERYTALNE (PTE PZU);

e PZU Zdrowie nabyto udziaty w Centrum Sw. tukasza.

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

Sytuacja na rynku

Rynek ubezpieczen majatkowych i pozostatych osobowych

w Polsce liczony skfadka przypisang brutto w I kwartale
2018 roku urdst tacznie o 760 min zt (+7,7%) w pordwnaniu
do analogicznego okresu roku ubiegtego odnotowujac wzrost
w prawie kazdej grupie ubezpieczen (oprdocz grupy 16 i 17).

Najwiekszy wptyw na wyzszy poziom sktadki miat wzrost
sprzedazy ubezpieczen OC komunikacyjnych (o 238 min zt,
+6,8% z dziatalnosci bezposredniej) oraz Auto Casco

(0 236 min zt, +12,5% z dziatalnosci bezposredniej), jako
efekt znacznego wzrostu Sredniej skfadki (konsekwencja
wprowadzanych poczawszy od 2016 roku podwyzek cen)
oraz wyzszego poziomu sktadki pochodzacej z dziatalnosci
posredniej (wzrost w OC komunikacyjnych o 24 min z

w poréwnaniu rok do roku).
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Skladka przypisana brutto zakladéw ubezpieczen

majatkowych i pozostatych osobowych w Polsce (w min zt)

10 580
9820

7729
7 037 7191
6 087
3377

03.2014 03.2015 03.2016 03.2017* 03.2018

m komunikacyjne

m pozakomunikacyjne

* w tym wzrost sktadki w Grupie AXA w wyniku m.in. przeniesienia w pazdzierniku
2016 roku dziatalnosci Liberty Seguros Compania de Seguros y Reaseguros S.A.
Oddziat w Polsce oraz portfela ubezpieczen Avanssur S.A. Oddziat w Polsce do AXA
Ubezpieczenia TUIR S.A.

Zrédto: KNF (www.knf.gov.pl). Biuletyn Kwartalny. Rynek ubezpieczen 1/2018,
Rynek ubezpieczen 1/2017, Rynek ubezpieczer 1/2016, Rynek ubezpieczen 1/2015,
Rynek ubezpieczen 1/2014, Rynek ubezpieczen 1/2013.

Ponadto, na wzrost catego rynku ubezpieczen majagtkowych

i pozostatych osobowych pozytywny wplyw miata wyraznie
wyzsza sprzedaz ubezpieczen nastepstw wypadkéw i choroby
(o 78 min z, +15,2%), odpowiedzialnosci cywilnej ogolnej

(0 67 min zt, +11,0%) oraz $wiadczenia pomocy (o 55 min zi,
+24,0%). Spadek skfadki widoczny byt jedynie w ubezpieczeniach
ochrony prawnej (o 6 min zt, -17,2%) oraz réznych ryzyk
finansowych (o 27 min zt, -12,2%) gtdwnie jako efekt zmiennej
koniunktury na rynku ubezpieczen finansowych.

Zaklady ubezpieczen majatkowych i pozostatych
osobowych - udziat w sktadce przypisanej brutto
za I kwartat 2018 roku (w %)

Pozostate
14,7%

Grupa PZU*
38,5%
UNIQA (34,8%**)
3,3%
Generali
3,4%

Grupa Allianz Polska
5,7%

Grupa VIG
6,0%

Grupa Ergo Hestia
13,9%

Grupa Talanx

14,5%

* Grupa PZU - PZU, LINK4, TUW PZUW

** udziat Grupy PZU na rynku ubezpieczen majatkowych i pozostatych osobowych
z dziatalnosci bezposredniej

Grupy kapitatowe: Allianz — Allianz, Euler Hermes; Ergo Hestia — Ergo Hestia, MTU;
Talanx — Warta, Europa, HDI; VIG — Compensa, Benefia, Inter-Risk

Zrédio: KNF Biuletyn Kwartalny. Rynek ubezpieczen 1/2018
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Caty rynek ubezpieczen majatkowych i pozostatych osobowych
w I kwartale 2018 roku wypracowat wynik netto na poziomie
588 min zt co stanowi przyrost o 34 min zt wobec osiggnietego
w analogicznym okresie 2017 roku.

Wynik techniczny rynku ubezpieczert majatkowych
i pozostatych osobowych wzrést o 91 min zt do poziomu
691 min zt.

Najwiekszy wptyw na zmiane miat wzrost wyniku technicznego
w ubezpieczeniach Auto Casco 0 111 min zt oraz w OC
komunikacyjnych o 44 min zt. Wzrost wyniku technicznego

w grupie ubezpieczen komunikacyjnych to przede wszystkim
efekt wzrostu sktadki zarobionej (wzrost o 764 min zt,
+18,5%), na skutek podwyzek cen wprowadzonych

w ostatnich latach, przewyzszajacy tempo wzrostu
odszkodowan (wzrost 0 481 min zt, +15,6%) mimo
uwzglednienia doszacowania rezerw na poczet roszczen

0 zados¢uczynienie za stany wegetatywne.

Najwiekszy spadek wyniku technicznego odnotowano w grupie
ubezpieczen odpowiedzialnosci cywilnej ogdinej (spadek

0 43 min zt, w tym 31 min na dziatalnosci bezposredniej),
$wiadczenia pomocy (spadek o 11 min zt), ubezpieczeniach
kredytu i gwarancji (spadek o 8 min zt) oraz ubezpieczeniach
morskich, lotniczych i transportowych (spadek o 4 min zt).

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 Ubezpieczen Wzajemnych
(TUW PZUW).

Na przestrzeni ostatnich lat, Grupa PZU wychodzac naprzeciw
oczekiwaniom klientdw poszerza swojg oferte zaréwno

dla klienta detalicznego jak i korporacyjnego (powotanie
towarzystwa ubezpieczen wzajemnych), tym samym
utrzymujac wysoki udziat w rynku.

Po I kwartale 2018 roku Grupa PZU posiadata 38,5% udziat

w rynku ubezpieczen majgtkowych i pozostatych osobowych
wobec 41,1% po I kwartale 2017 roku (odpowiednio 34,8%

i 37,1% z dziatalno$ci bezposredniej) odnotowujgc tym samym
nieznaczny spadek.

Po I kwartale 2018 roku udziat wyniku technicznego Grupy
PZU (PZU facznie z LINK4 i TUW PZUW) w wyniku technicznym
rynku stanowit 58,4% (wynik techniczny Grupy PZU na
poziomie 404 min zt wobec wyniku technicznego rynku na
poziomie 691 min zt), co potwierdza wysokg rentownos¢
portfela ubezpieczen.

taczna wartosc¢ lokat zaktaddw ubezpieczen pozostatych
osobowych i majatkowych na koniec I kwartatu 2018 roku
(bez uwzglednienia lokat w jednostkach podporzadkowanych)
wyniosta 55 359 min zt i wzrosta w poréwnaniu do konca
2017 roku o 3,4%.

Zaktady ubezpieczen maijagtkowych i pozostatych
osobowych tgcznie oszacowaty wartos¢ rezerw techniczno-
ubezpieczeniowych netto na poziomie 50 625 min zt, co
stanowito wzrost o 3,8% wzgledem kornca 2017 roku.

Dziatalnos¢ PZU

PZU bedac podmiotem dominujgcym Grupy PZU oferuje
szeroki zakres ubezpieczeniowych produktdw majatkowych

i osobowych, w tym ubezpieczenia komunikacyjne, majatkowe,
osobowe, rolne oraz ubezpieczenia od odpowiedzialnosci
cywilnej. Na koniec I pétrocza 2018 roku najistotniejszg grupe
produktéw stanowiag ubezpieczenia komunikacyjne zaréwno

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

Udziat Grupy PZU w rynku ubezpieczen
majatkowych i pozostatych osobowych
po I kwartale 2018 roku wynidst

AN 34,8%

I (dziatalno$¢ bezposrednia),

w tym udziat LINK4

2,6%

=

Udziat Grupy PZU w rynku
ubezpieczen komunikacyjnych
(dziatalnos$¢ bezposrednia) wynidst

37,5%

po I kwartale
2018 roku

Udziat PZU Zycie w okresowej
sktadce przypisanej brutto wynidst

45,9%
00,
@)
5

po I kwartale
2018 roku

Marza wyniku technicznego PZU Zycie
na skfadce przypisanej brutto wyniosta

17,0%

po I kwartale 2018 roku

00
O
!

TFI PZU zarzadzato aktywami netto w wysokosci

blisko
el
S

20 mlid zi,

CO O0znacza

7,1%

udziat w rynku

OFE PZU Ztota Jesien posiadat

LD

12,9%

ogolnej wartosci
aktywow dziatajacych
w Polsce otwartych
funduszy emerytalnych

1 stycznia — 31 marca 2018 1 stycznia — 31 marca 2017
Skitadka przypisana
brutto vs wynik Rynek bez Rynek bez
techniczny PZU* Rynek PZU PZU* Rynek PZU
Sktadka przypisana 4 074 10 580 6 506 4 037 9 820 5783
Wynik techniczny 404 691 288 404 600 196

* zawiera LINK4 oraz TUW PZUW

Zrédto: KNF (www.knf.gov.pl). Biuletyn Kwartalny. Rynek ubezpieczeri 1/2018, Rynek ubezpieczen 1/2017, dane PZU
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Utrzymanie pozycji lidera przez Lietuvos
Draudimas na rynku ubezpieczen
majatkowych i pozostatych osobowych
na Litwie —

29,4%
x

I udziatu po

I pdtroczu 2018 roku

@)

Pod wzgledem zgromadzonych aktywow
Pekao posiadat
2

BANK —

pozycje na rynku,
a Alior Bank

8

pozycje ha rynku
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pod wzgledem liczby umoéw ubezpieczenia, jak rowniez udziatu
sktadki w facznej wartosci skladki przypisanej brutto.

Wobec zmieniajgcych sie uwarunkowan rynkowych,

w I potroczu 2018 roku PZU dostosowywat oferte do

zmieniajgcych sie oczekiwan i potrzeb klientdw wdrazajac

nowe produkty i innowacyjne rozwigzania. W zakresie
ubezpieczen masowych PZU:

o opracowat oferte kolejnych ubezpieczen zdrowotnych PZU
Plan na Zdrowie bedacych elastyczng propozycja opieki
medycznej oferowanej zaréwno osobom fizycznym (réwniez
prowadzacym dziatalno$¢ gospodarczg) jak i firmom
i instytucjom. Klient w zaleznosci od wybranego wariantu
otrzymuje, do ubezpieczenia podstawowego, pakiet
$wiadczen zdrowotnych dostosowujac zakres opieki
medycznej do swoich potrzeb. Oferta wyrdznia sie sposrod
dostepnych na rynku, oferujgc szerokie wsparcie w razie
problemdw zdrowotnych po wypadku — Plan na Zdrowie
oraz W Ciezkiej Chorobie, W Leczeniu Nowotworu jak
roéwniez na co dzien — W Trosce o Ciebie;

e wprowadzit do sprzedazy internetowej ubezpieczenie
Pewnie na Rower przygotowanej z myslg o jak najszerszej
ochronie rowerzystéw. Po raz pierwszy klient otrzymuje
mozliwos$¢ zawarcia ubezpieczenia na sezon rowerowy co
w praktyce oznacza, ze ochrona trwa 7 miesiecy,
niezaleznie od momentu ztozenia wniosku. Klient zyskuje
mozliwos¢ ubezpieczenia zardbwno nowego roweru jak
i uzywanego do czterech lat. Podstawg ubezpieczenia jest
NNW na rower, do ktédrego mozemy doda¢ OC rowerzysty,
casco roweru czyli ochrone na wypadek kradziezy lub
zniszczenia jak i ubezpieczenie bagazu. Ubezpieczenie
chroni osobe wskazang w polisie co oznacza, ze moze nig
by¢ zaréwno uzytkownik roweru jak i jego wiasciciel
a ochrona OC i NNW dziata niezaleznie od faktu posiadania
roweru jak réwniez czy ubezpieczony korzysta z roweru
WYypOzyczonego;

o wdrozyt ,szybka Sciezke sprzedazowq” dla produktu
PZU Dom. Nowy front-end pozwala na btyskawiczne
przygotowanie oferty dostosowanej do profilu klienta
jednoczesnie w trzech wariantach rdéznigcych sie zakresem
ochrony. System w swojej prostocie i intuicyjnosci jest
zblizony do ubezpieczen Direct.

W segmencie ubezpieczen korporacyjnych wiekszos¢ zmian
zwigzana byta z podwyzszaniem efektywno$ci wspotpracy

z posrednikami oraz uatrakcyjnieniem oferty dedykowanej
klientom firm leasingowych. Najwazniejszymi aktywnosciami
zwigzanymi z ofertg produktowa byta popularyzacja
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wdrozonego w ostatnim kwartale 2017 roku ubezpieczenia
ryzyk cybernetycznych. Nowe ubezpieczenie oferuje ochrone
przed negatywnymi skutkami atakéw hackerskich, w tym
dziatania majace na celu eliminacje ataku i przywrdcenie
dziatania przedsiebiorstwa. Oferta skierowana jest

w szczegolnosci do klientdw, u ktorych wystepuje zagrozenie
wycieku danych lub unieruchomienie firmy w wyniku ataku
cybernetycznego.

W zakresie ubezpieczen finansowych PZU konsekwentnie
wspierat polska gospodarke udzielajgc gwarancji
ubezpieczeniowych oraz zabezpieczajac realizacje kontraktéw
w kluczowych obszarach takich jak: energetyka, przemyst
stoczniowy, budowlany jak i dziatalnosci naukowej

i innowacyjnej. Jednoczesnie, wychodzac naprzeciw
oczekiwaniom klientdw, rowniez w zakresie ubezpieczen
finansowych PZU we wspotpracy z TFI PZU opracowat
(wdrozenie w III kwartale 2018 roku) nowy produkt

bedacy pofaczeniem inwestycji w fundusze inwestycyjne

i ubezpieczenia straty finansowej zapewniajacy w razie
stabszych wynikéw inwestycyjnych otrzymanie odszkodowania
pokrywajacego poniesiong strate. Program skierowany

jest do oséb i firm, ktdre chcac rozpocza¢ swojg pierwszg
inwestycje w fundusze i chcg potaczy¢ inwestycje z darmowym
ubezpieczeniem ewentualnej straty finansowej.

W I pétroczu 2018 roku PZU wspdtpracowat z 10 bankami oraz
z 10 partnerami strategicznymi. Kontrahenci PZU s3 liderami
w swoich branzach oraz posiadajg bazy klientow

o duzym potencjale dajgcym mozliwos¢ rozbudowania oferty
o kolejne, niejednokrotnie innowacyjne produkty. Poczgwszy
od 2017 roku PZU podjat wspotprace z bankami z Grupy

PZU tj.: Alior Bank oraz Pekao rozpoczynajac wdrozenie
kompleksowej oferty z wykorzystaniem sieci dystrybucyjnej.
Wspotpraca z Pekao oraz Alior Bank pozwala PZU zaoferowac
klientowi peten zakres ustug zaréwno finansowych jak

i ubezpieczeniowych na kazdym etapie ich zycia. W obszarze
partnerstwa strategicznego wspotpraca dotyczyta przede
wszystkim firm z branzy telekomunikacyjnej i energetycznej,
za posrednictwem ktorych oferowano ubezpieczenia sprzetu
elektronicznego oraz ustugi assistance np. pomoc elektryka
lub hydraulika. W ramach oferowania ubezpieczen na rynku
e-commerce rozpoczeto wspdtprace z Allegro.

Dziatalnos¢ LINK4

LINK4 bedac 15 lat temu pierwszg firmg directowa na
rynku ubezpieczeniowym w Polsce, wcigz pozostaje jednym
z lideréw ubezpieczen direct oferujgcym szeroki zakres
ubezpieczeniowych produktéw majgtkowych i osobowych,
w tym ubezpieczenia komunikacyjne, majatkowe, osobowe
oraz ubezpieczenia od odpowiedzialnosci cywilnej.

W I pdtroczu 2018 roku gtéwny nacisk zostat potozony

na ciggte ulepszanie oferty produktowej, obstugi klienta
oraz rozwdj innowacyjnych technologii podejmujgc m.in.
wspdtprace z mtodymi insurtechami. LINK4 skupiajac sie na
innowacyjnych rozwigzaniach w relacjach z klientem, stale

uzupetnia je o nowe funkcjonalnosci, dzieki ktérym kontakt dla

klientdéw staje sie jeszcze bardziej intuicyjny i tatwiejszy.

Najwazniejszymi aktywnosciami, zwigzanymi ze zmiang oferty

produktowej w I pétroczu 2018 roku, byty:

e uruchomienie unikalnej na polskim rynku linii produktow
dedykowanych przysztym i obecnym rodzicom. W nowej
ofercie, zardwno przyszli, jak i obecni rodzice majg do

wyboru dwa rodzaje pakietdw, z ktdrych moga skorzystac

w catosci lub dostosowac je wedtug swoich potrzeb.
W pakiecie LINK4 Mama Klienci moga skorzysta¢ z NNW

Mama oraz OC w Zyciu prywatnym, ktére obejmuje szkody

wyrzgdzone osobom trzecim zaréwno przez mame jak

i przez dzieci. Decydujac sie na jeden z tych produktéw
lub oba jednoczesnie, istnieje mozliwo$¢ uzupetnienia
ubezpieczenia o pakiet medyczny dla mamy, w ramach
ktérego LINK4 zorganizuje i pokryje potowe kosztow
wizyt u lekarzy réznych specjalizacji, pomoc prawng oraz

Pakiet Assistance Szybka Pomoc z catodobowym concierge

bez limitu. Drugi z pakietow LINK4 Dziecko mozna
skonstruowac dowolnie, wtaczajac do niego dowolng
liczbe produktow w ofercie, w tym NNW Dziecko, pakiet
medyczny dla dziecka oraz Pakiet Assistance Szybka
Pomoc;

e rozszerzenie oferty o nowy produkt zdrowotny Wracaj
do Zdrowia oferowany klientom posiadajgcym polise
komunikacyjng NNW w LINK4. W ramach ubezpieczenia

klient uzyskuje dostep do lekarzy specjalistow, rehabilitacji

ambulatoryjnej, wybranych badan i zabiegow, a takze
specjalistycznej diagnostyki oferowanej w ponad 2 tys.

placowek medycznych PZU Zdrowie w ponad 500 miastach

na terenie catego kraju. Klienci, ktérzy wykupig pakiet

medyczny moga korzystaé ze $wiadczen zdrowotnych przez

rok od dnia wydania decyzji przez LINK4;
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¢ wzbogacanie obecnej oferty produktowej dostosowujac ja

do zmieniajacych sie oczekiwan klienta (np. w OC

w zyciu prywatnym rozszerzenie zakresu terytorialnego do
Europy, podniesienie sum ubezpieczenia w ubezpieczeniu
podréznym — mozliwos¢ ubezpieczenia kosztdéw leczenia
do 800 tys. zt) oraz wprowadzanie unikalnych rozwigzan
na rynku uatrakcyjniajgcych produkty LINK4 (nowe
funkcjonalnosci alertéw pogodowych).

Dziatalnos¢ TUW PZUW

Rok 2018 jest trzecim rokiem aktywnej dziatalnosci TUW
PZUW. Spotka zapewnia swoim klientom elastyczny,
optymalizujacy koszty i zakres ochrony, program

ubezpieczeniowy. Od 2016 roku sprzedaje i obstuguje

ubezpieczenia dla podmiotéw z réznych branz koncentrujac

sie na wspotpracy z duzymi podmiotami gospodarczymi,

podmiotami medycznymi (szpitale i przychodnie) oraz

jednostkami samorzadu terytorialnego. Podmioty

wspdtpracujgc w ramach modelu TUW, zyskujg mozliwosé

rozpraszania ryzyka w ramach zwigzkéw wzajemnosci

dostosowanych do specyfiki danej grupy podmiotéw

i obnizenia dzieki temu kosztdw sktadki ubezpieczeniowej.

Towarzystwo posiada 209 cztonkow oraz 36 zwigzkow

wzajemnosci cztonkowskiej.

W I pétroczu 2018 roku gtdwny nacisk zostat potozony na

rozwdj organizacji, rozbudowe zespotu profesjonalistow

zapewniajgcych lepszg obstuge ubezpieczen cztonkow

towarzystwa oraz dostosowywanie oferty do potrzeb klientow.

Najwazniejszymi aktywnosciami, zwigzanymi ze zmiang oferty

produktowej w I pétroczu 2018 roku, byty:

e wprowadzenie do oferty:

o

jako pierwszy ubezpieczyciel w Polsce — produktu
Ubezpieczenia Odpowiedzialnosci Cywilnej Cztonkdw
Wiadz Podmiotu Leczniczego. Rozszerzenie oferty jest
elementem ekspansji towarzystwa na rynku podmiotow
medycznych, w tym zwiaszcza szpitali ktdre sg jedna

z gtéwnych osi strategii TUW PZUW na kolejne lata.
Ubezpieczenie skierowane jest do szeroko rozumianego
kierownictwa podmiotéw leczniczych — w tym szpitali

i przychodni — zaréwno publicznych jak i prywatnych.
Produkt, kierowany do klientow TUW PZUW
posiadajacych co najmniej obowigzkowe ubezpieczenia
OC podmiotu leczniczego, chroni przedstawicieli
kierownictwa podmiotéw leczniczych przed finansowymi
skutkami btednych decyzji zarzadczych, zaniechan lub
zlamania procedur;
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° kompleksowego ubezpieczenia ryzyk cybernetycznych,
ktére obejmujg ubezpieczenie m.in. szkdd zwigzanych
z eksploatacja sieci komputerowej oraz naruszeniem
bezpieczenstwa sieci komputerowej, w tym w wyniku
cyber terroryzmu;
¢ uzyskanie zgody KNF na rozszerzenie oferty o 2 grupe
ustawowa, co daje mozliwos¢ uzupetnienie oferty PZUW
o kolejny filar jakim sg ubezpieczenia zdrowotne.

Czynniki, w tym zagrozenia i ryzyka, ktore beda
miaty wplyw na dziatalnos$¢ sektora ubezpieczen
majatkowych i pozostatych osobowych w II potowie
2018 roku.

Obok zdarzen o charakterze losowym (takich jak: powodzie,

susza oraz przymrozki wiosenne), do gtéwnych czynnikéw,

ktére wptywac mogg na sytuacje sektora ubezpieczen
majatkowych i pozostatych osobowych w II potowie 2018 roku
nalezy zaliczy¢:

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

e orzecznictwo sadow w zakresie wysokosci wyptat
zadoscuczynien pienieznych w ubezpieczeniach OC
posiadaczy pojazdéw mechanicznych na rzecz najblizszych
cztonkow rodziny zmartego za doznang krzywde
(art. 446 k.c.)

o wzrost kosztow likwidacji szkéd 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 wptywajacych na koszty
likwidacji szkdd na skutek spadkéw wartosci ztotego
polskiego wobec euro;

o wejscie wymogdw regulacyjnych w kontekscie IV
Dyrektywy AML (przeciwdziatanie praniu pieniedzy
i finansowaniu terroryzmu);

» pojawienie sie kolejnych regulacji badz obcigzen
finansowych ZU — m.in. mozliwe przywrdcenie ,podatku
Religi” (obowigzkowej optaty na rzecz NFZ od kazdej polisy
OC komunikacyjnej).
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3.3 Ubezpieczenia na zycie (PZU Zycie)

Sytuacja na rynku

Rynek ubezpieczen na zycie w Polsce liczony sktadka
przypisang brutto wynidst po I kwartale 2018 roku

5 672 min zt, co oznacza, ze w okresie ostatnich 5 lat
$redniorocznie spadat o 6,8%. Zebrana w ciggu pierwszego
kwartatu 2018 roku sktadka byta jednoczesnie nizsza niz

w analogicznym okresie poprzedniego roku o 7,4%, co
oznacza kontynuacje trendu spadkow wielkosci rynku
ubezpieczen na zycie, wynikajgcg gtdwnie ze zmian

w zakresie sktadki jednorazowej w produktach o charakterze
inwestycyjnym.

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

6930 7188

03.2014 03.2015 03.2016 03.2017 03.2018
= Jednorazowa

= Okresowa

Zrédto: KNF Biuletyn Kwartalny. Rynek ubezpieczen 1/2018, Rynek ubezpieczer
1/2017, Rynek ubezpieczen 1/2016, Rynek ubezpieczen 1/2015, Rynek ubezpieczen
1/2014

Zmiany poziomu i dynamiki rynku sktadki ubezpieczen na
zycie w ostatnich latach stymulowane byty gtdwnie sktadka
jednorazowg w produktach o charakterze inwestycyjnym.
Nalezy zwrdci¢ uwage, ze rowniez po I kwartale 2018 roku
spadek sktadki dla catego rynku w ujeciu rok do roku dotyczyt
w wiekszym stopniu sktadki jednorazowej (spadek o 441 min zi,
tj. 22,1% r/r). Jednoczesnie dynamika dla analogicznego
okresu 2017 roku byta dodatnia i wyniosta 19,9%.
Srednioroczna dynamika sktadki jednorazowej od I kwartatu
2013 wynosita -17,5%. Przyczyn spadku przypisu sktadki
jednorazowej w ostatnich latach nalezy upatrywac

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 z dniem 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 mniejsze zainteresowanie
klientéw tego typu produktami i w koncu do wycofania,
szczegolnie tych pierwszych, z oferty zaktadéw ubezpieczen.
W kolejnych latach wytyczne organu nadzoru, w tym
dotyczace poziomu optat ponoszonych przez klientdw
produktdéw z Ubezpieczeniowym Funduszem Kapitatowym
(UFK) oraz dyrektywy unijne regulujace rynek tego rodzaju
produktéw doprowadzity do ograniczenia ich sprzedazy przez
zakfady ubezpieczen.

Efektem zachodzacych na rynku zmian w horyzoncie
kilkuletnim byt wzrost znaczenia sktadki okresowej, ktora
stanowi przewage konkurencyjng PZU Zycie na rynku.
Pomimo, iz w trakcie I kwartatu 2018 roku sktadka tego
typu dla catego rynku byfa nizsza o 0,2% w poréwnaniu do
tego samego okresu 2017 roku, to Srednioroczny wzrost od
2013 roku wynosit 0,6%. Przyczyng spadku skfadki okresowej
byta ograniczona sprzedaz ubezpieczen na zycie, zwigzanych
z ubezpieczeniowym funduszem kapitatowym (grupa III,
-115 min zt) przy jednoczesnym wzroscie przypisu okresowej
skfadki ochronnej w grupach Ii V.

taczny wynik techniczny uzyskany przez zaktady ubezpieczen
na zycie w I kwartale 2018 roku byt wyzszy o 40 min zt
(16,3%) w poréwnaniu z analogicznym okresem 2017 roku

i wynidst 679 min zt. Lepsze wyniki uzyskano dla ubezpieczen
na zycie, jezeli sg zwigzane z ubezpieczeniowym funduszem
kapitatowym (grupa III) oraz ubezpieczen wypadkowyh

i chorobowych (grupa V) — odpowiednio wzrost wyniku r/r

0 35 min zt (31,6%) i 21 min zt (4,8%). W pierwszym
przypadku w wyniku spadku poziomu kosztéw, gtéwnie
akwizycji po spadku poziomu przychoddw. Natomiast w drugim
przyczyng byt wzrost poziomu biznesu przy utrzymaniu
poziomu rentownosci.

W tym samym okresie zaktady ubezpieczen na zycie
wypracowaty wynik netto na poziomie 470 min zi, co stanowito
spadek r/r o 15 min zt, tj. 3,1%. Pogorszenie wyniku to efekt
stabszych niz w analogicznym okresie 2017 roku wynikow
inwestycyjnych ubezpieczycieli, zaréwno w zakresie lokat
wykorzystywanych na pokrycie zobowigzan z tytutu rezerw
techniczno-ubezpieczeniowych, jak i szczegdlnie stanowigcych
wolne $rodki zaktadow.

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

1 stycznia - 31 marca 2018 1 stycznia — 31 marca 2017
sktadka przypisana
brutto ] Rynek bez ] Rynek bez
PZU Zycie Rynek PZU Zycie PZU Zycie Rynek PZU Zycie
Sktadka okresowa 1890 4116 2 226 1881 4126 2244
Sktadka jednorazowa 190 1557 1367 254 1998 1744
RAZEM 2079 5672 3593 2135 6124 3988

Zrédio: KNF (www.knf.gov.pl). Biuletyn Kwartalny. Rynek ubezpieczer 1/2018, Rynek ubezpieczer 1/2017, dane PZU Zycie

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

1 stycznia - 31 marca 2018 1 stycznia — 31 marca 2017
sktadka przypisana
brutto vs wynik . Rynek bez . Rynek bez
techniczny PZU Zycie Rynek PZU Zycie PZU Zycie Rynek PZU Zycie
Sktadka przypisana 2079 5672 3593 2135 6124 3988
Wynik techniczny 353 679 326 295 639 344
Rentownos¢ 17,0% 12,0% 9,2% 13,8% 10,4% 8,5%

Zrédio: KNF (www.knf.gov.pl). Biuletyn Kwartalny. Rynek ubezpieczer 1/2018, Rynek ubezpieczer 1/2017, dane PZU Zycie
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Wartosc lokat zaktadéw ubezpieczen na zycie na koniec

I kwartatu 2018 roku wyniosta 41 351 min zt, co oznacza
wzrost 0 1,7% w poréwnaniu do korca 2017 roku. Natomiast
wyptaty odszkodowan przekraczajgce poziom sktadek oraz
ujemne wyniki inwestycyjne w okresie przyczynity sie do
zmniejszenia aktywow netto ubezpieczen na zycie, gdy ryzyko
lokaty (inwestycyjnej) ponosi ubezpieczajacy (spadek o 3,8%
do poziomu 56 898 min z).

Dziatalnoé¢ PZU Zycie

W ramach Grupy PZU dziatalnoscig na polskim rynku
ubezpieczen na zycie zajmuje sie PZU Zycie SA (PZU Zycie,
Spotka). Zaktad oferuje szeroki zakres ubezpieczeniowych
produktéw na zycie, ktére do celéw zarzadczych raportowane
i analizowane sg w podziale na trzy segmenty: ubezpieczenia
grupowe i indywidualnie kontynuowane, ubezpieczenia
indywidualne oraz kontrakty inwestycyjne.

W I kwartale 2018 roku PZU Zycie zebrat 36,7% sktadki
przypisanej brutto wszystkich zakltadéw ubezpieczen na zycie,
co oznacza dalszy wzrost w stosunku do ubiegtorocznego
udziatu w rynku (+1,8 p.p.). Przyczyng wzrostu udziatu PZU
Zycie byt wzrost rok do roku sktadki ptaconej okresowo przy
jej spadku tacznie dla pozostatych uczestnikdw rynku

i jednoczesnie poréwnywalnej jak wsrdd konkurencji dynamice
spadku skfadki jednorazowej ale przy znacznie mniejszym jej
udziale w portfelu Spotki.

PZU Zycie wcigz pozostawat zdecydowanym liderem

w segmencie sktadki ptaconej okresowo. W I kwartale

2018 roku pozyskat 45,9% tego rodzaju sktadek zaktadow
ubezpieczen na zycie, co oznacza kontynuacje wzrostu udziatu
w tym segmencie rynku w stosunku do ubiegtego roku

0 0,3 p.p. oraz, po raz kolejny, najwyzszy poziom udziatu

w rynku. Dynamika rok do roku sktadki przypisanej brutto
PZU Zycie w tym segmencie wyniosta 0,4%, przy czym fgcznie
pozostali uczestnicy rynku zanotowali ujemng dynamike

na poziomie -0,8%. Jednym z gtéwnych czynnikéw byt tu
dynamiczny rozwdj portfela ubezpieczen zdrowotnych. PZU
Zycie posiada w swoim portfelu juz ponad 1,6 min tego
rodzaju polis. KNF od poczatku 2016 roku publikuje réwniez
dane, ktore pozwalajg zaprezentowac macierzowo udziat

PZU wytacznie w segmencie ubezpieczen na zycie (grupa

I) dla sktadki opfacanej okresowo. Po I kwartale 2018 roku
wyniost on 64,4% mierzac sktadka przypisang brutto oraz
72,2% mierzac liczbg czynnych uméw. Dla tej samej grupy
ryzyk udziat w rynku wzgledem sposobu zawarcia umowy
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ksztattowat sie w analizowanym okresie na poziomie — 66,4%
dla umoéw zawartych w formie grupowej oraz 42,0% dla uméw
indywidualnych (mierzac sktadka przypisang brutto).

Zaklady ubezpieczen na zycie - udziat w okresowej
skiadce przypisanej brutto za I kwartat 2018 roku
(w %)

Pozostali
15,8%

PZU Zycie
45,9%
Generali

4,4%

Metlife Amplico
4,7%

Grupa VIG '
5,0%

Grupa Talanx

5,7% ‘
Nationale-Nederlanden

7,9%
Aviva
10,6%

Grupy kapitatowe:Talanx - Warta, Europa, Open Life; VIG - Compensa Zycie,
Polisa Zycie, Vienna Life; Aviva - Aviva, BZ WBK-Aviva
Zrédto: KNF Biuletyn Kwartalny. Rynek ubezpieczen 1/2018

Wynik techniczny PZU Zycie stanowit ponad potowe wyniku
uzyskiwanego przez wszystkie towarzystwa ubezpieczen

na zycie. Swiadczy to o wysokiej rentownosci oferowanych
produktéw. Marza wyniku technicznego PZU Zycie w sktadce
przypisanej brutto blisko dwukrotnie przekraczata marze
uzyskiwang facznie przez reszte towarzystw oferujacych
ubezpieczenia na zycie (17,0% wobec 9,2%).

PZU Zycie jako powszechny i najwiekszy ubezpieczyciel

na polskim rynku, konsekwentnie poszerza swojg oferte
produktowg o nowe lub zmodyfikowane produkty. Zmiany
w ofercie produktowej majg na celu przyciggniecie nowych
klientéw, zwiekszenie ochrony dla bedacych juz w portfelu
wraz z budowg ich lojalnosci oraz poprawg ich satysfakcji.
Rownoczesénie zmiany w ofercie uwzgledniajg zmieniajgce
sie wymagania regulatora oraz rosngcg ustawowg

ochrone konsumenta. Warto réwniez zauwazy¢, ze zmiany
dotyczg czesto nie tylko samego produktu, ale réwniez
unowoczesnienia i uproszczenia sposobu oferowania

i zawierania ubezpieczen (procesy i front-end systemowy),
a takze umozliwienia klientowi skorzystania z wielu réznych
sposobow kontaktu z zaktadem ubezpieczen (np. w placéwce,
poprzez telefon, mail, konto klienta, osobe prowadzaca

techniczng obstuge ubezpieczenia w zakfadzie pracy, czy
za posrednictwem posrednika ubezpieczeniowego zaréwno
wylacznego, jak i zewnetrznego).

Rozwijajgc propozycje produktowg dla klientdw biznesowych
PZU stawiat przede wszystkim na zaspakajanie ich
indywidualnych potrzeb i jednoczes$nie budowanie
dtugoterminowych relacji. Kontynuowane byty prace nad
segmentowaniem oferty ubezpieczeniowej dedykowanej

dla poszczegodlnych grup klientéw. Zrdznicowane potrzeby
poszczegolnych segmentow potwierdzajg badania
marketingowe, przy pomocy ktérych regularnie monitorowany
byt rynek ubezpieczen. Obserwujac silne zainteresowanie
klientéw produktami zdrowotnymi, w dalszym stopniu
rozwijana byta oferta ubezpieczeniowa tgczaca ze sobg
produkty ochronne i zdrowotne.

Rozw0j oferty produktowej obejmowat nie tylko samg
konstrukcje produktu, ale i aspekty zwigzane z customer
experience dotyczace kontaktow klientéw z PZU. Przykladem
rozwigzania zwigzanego z obstugg produktowg jest wdrozenie
mozliwoséci umawiania wizyt lekarskich przez internet.

Klient SOHO

W ramach ubezpieczen dedykowanych do segmentu SOHO
(mikro biznesu prowadzonego przez 1-2 osobowe podmioty
prowadzace dziatalnos¢ gospodarczg) prowadzone byty

prace majace na celu zaoferowanie kompleksowej oferty
ochronno-zdrowotnej. Planowany do wdrozenia benefit
cenowy uwzgledniajgcy zakup dwdch produktow ma na celu
zwiekszenie uproduktywnienia bazy klientéw Grupy. W ramach
faczonej oferty zostang zaprojektowane procesy umozliwiajgce
klientowi proste przystapienie do ubezpieczenia i optacanie
skfadek za ochrone.

Produkty dla segmentu SOHO majg by¢ ofertowane
rozszerzonymi kanatami dystrybucji. PZU planuje umozliwi¢
zakup tego rodzaju ubezpieczen réwniez w oddziatach PZU
oraz przez potencjalnych partneréw biznesowych.

Klient MSP

W ramach oferty produktowej skierowanej do segmentu
klienta MSP PZU rozszerzyt pilotaz oferty pakietowej ochronno-
zdrowotnej (POZ) o kolejne lokalizacje oraz modyfikacje
cenowe i zakresowe. Obecnie prowadzone sg prace majace

na celu wdrozenie do konca 2018 roku petnych, docelowych
funkcjonalnosci ofertowych oraz procesowych dla tego

rodzaju uméw w catej sieci sprzedazy. W ramach docelowego
produktu zostang zaadresowane gtéwne wnioski wynikajace

z dystrybugji pilotazowej. Wprowadzony ma zosta¢ benefit
cenowy zakupu kompleksowej ochrony zycia i zdrowia, co
zgodnie z oczekiwaniami ma poprawi¢ uproduktowienie klienta
ofertg PZU. Spdtka stawia tez na prostsze, wspierane przez
system, procesy zawarcia i obstugi.

W ostatnim kwartale przeprowadzone zostaty takze badania
Customer Journey dla mikroprzedsiebiorcy kupujgcego polise
grupowg ochronng oraz pracownika przystepujgcego do tego
rodzaju ubezpieczenia. W kolejnym potroczu realizowane
beda rekomendacje wynikajace z badania, ktére odnosza

sie do oferty produktowej, materiatdw marketingowych oraz
proceséw zawarcia ubezpieczenia.

Klient KORPORACYINY

W segmencie klienta korporacyjnego w pierwszej potowie

2018 roku wprowadzone zostaty do sprzedazy dwie nowe

umowy dodatkowe do oferty ubezpieczenia grupowego

ochronnego:

o opieka medyczna w razie nieszczesliwego wypadku
na drodze lub w pracy — PZU Powrdt do Sprawnosci —
ubezpieczenie, ktdre umozliwia dostep do prywatnej
opieki medycznej, w tym konsultacji specjalistycznych,
badan diagnostycznych i zabiegéw rehabilitacyjnych
po wystgpieniu przewidzianych w OWU zdarzen
ubezpieczeniowych. Produkt ma na celu powrdt
ubezpieczonego klienta do sprawnosci fizycznej po
przebytym wypadku;

e opieka medyczna w ciezkiej chorobie — PZU W Trosce
0 Zdrowie - produkt umozliwiajacy dostep do prywatnej
opieki medycznej w przypadku wystgpienia ciezkich
chordb ukfadu krazenia, uktadu nerwowego lub ztosliwych
nowotworéw i oponiakéw, szczegdlnie w pierwszych dniach
po diagnozie. W zakresie jest rowniez opiekun wspierajacy
pacjenta i jego rodzine podczas catej Sciezki leczenia
oraz wsparcie psychologa, co pozwala ha monitorowanie
postepdw leczenia i wczesne przeciwdziatanie nawracajacej
chorobie oraz pomaga w powrocie do petnej sprawnosci
psycho-fizycznej.

W II pétroczu 2018 roku dla segmentu klienta korporacyjnego

kontynuowane beda prace nad dalszym uatrakcyjnieniem

produktu ochronnego:

» modyfikacja istniejgcych uméw dodatkowych oraz
aktualizacja definicji i procedur medycznych w zwigzku
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z rozwojem technologii medycznych i nowoczesnych metod
leczenia specjalistycznego;

o opracowanie dedykowanych zakreséw ochronnych
i medycznych nakierowanych na okreslone potrzeby
pracownikéw. Poprzez wykorzystanie synergii Grupy
PZU planowane jest wzbogacenie oferty o kompleksowe
wsparcie w trudnych sytuacjach, nie tylko poprzez wyptate
$wiadczenia ale rowniez poprzez dodatki medyczne,
assistance, konsultacje medyczne nakierowane na
konkretne potrzeby.

Klient indywidualnie kontynuujacy ubezpieczenie

W segmencie klienta indywidualnie kontynuujgcego
ubezpieczenie po zakornczeniu pracy rozszerzony zostat pilotaz
sprzedazy oferty Kontynuacja dla Ciebie na catg Polske.
Ubezpieczenie ma na celu zagwarantowanie pakietu $wiadczen
zblizonego do oferty grupowej, ktérg chce kontynuowac
ubezpieczony i stanowi odpowiedz na potrzeby klientow

w miodszym przedziale wiekowym.

Dodatkowo PZU uruchomit sprzedaz kolejnego ubezpieczenia
dodatkowego w ramach indywidualnej kontynuacji — uraz
ortopedyczny, zapewniajgcego prywatng opieke medyczng

W razie urazu ortopedycznego spowodowanego nieszczesliwym
wypadkiem.

W kolejnym kroku planowane jest uruchomienie sprzedazy
dodatkowego ubezpieczenia dla indywidualnej kontynuacji
adresujgcego ryzyko ciezkich zachorowan zwigzanych

z przebytym zawatem i udarem.

Dodatkowo, w zwigzku z naturalnym cyklem zycia produktéw
zostaty zaplanowane konieczne zmiany w istniejacej ofercie
produktowej niezaleznie od segmentu klienta. W II kwartale
rozpoczeto prace majace na celu modyfikacje oferty
ubezpieczenia lekowego. Nowa komunikacja produktu umozliwi
lepsze zrozumienie przez klienta zakresu ubezpieczenia oraz
$wiadomos¢ sytuacji zdrowotnych, w ktérych bedzie mozliwe
skorzystanie z dofinansowania do ceny lekéw recepturowych.

W ramach indywidualnych ubezpieczen o charakterze
ochronnym w pierwszej potowie 2018 roku wdrozono:
e ubezpieczenie o charakterze wypadkowym zawierane
w catosci przez Internet - PZU JA Plus. Nowe ubezpieczenie
zapewnia wyptate w razie pobytu w szpitalu, ztamania
kosci, trwatego inwalidztwa, jak réwniez w razie $mierci
w wyniku nieszczesliwego wypadku lub wypadku
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komunikacyjnego. Ochrona moze obejmowac
ubezpieczonego lub ubezpieczonego i jego dziecko lub
dzieci (sktadka pozostaje niezmienna, niezaleznie od liczby
ubezpieczonych dzieci). Jednoczesnie ubezpieczajgcy
posiadajacy Karte Duzej Rodziny mogg liczy¢ na dodatkowe
znizki;

e wprowadzono rabaty w indywidualnym ubezpieczeniu
na zycie i dozycie. W zalezno$ci od wysokosci sktadki
regularnej, mozna otrzymac znizke siegajaca kilkunastu
procent, ktora bedzie obowigzywata przez caty okres
ubezpieczenia;

e kontynuowano prace wdrozeniowe nad indywidualnym
ubezpieczeniem na zycie dla kredytobiorcow kredytow
gotowkowych udzielanych przez Alior Bank (sprzedaz
rozpoczeto w lipcu 2018 roku);

o trwaty prace nad wdrozeniem oferty produktéw
sprzedawanych przez Bank Pekao (ubezpieczenie do
pozyczki gotéwkowej PEX oraz do kredytu hipotecznego)
z planowang datg rozpoczecia ofertowania w drugiej
potowie 2018 roku.

W ramach ubezpieczen o charakterze inwestycyjnym

w pierwszej potowie 2018 roku dokonano nastepujgcych zmian

w ofercie produktowej:

o trwatly intensywne prace nad rozwojem oferty produktow
sprzedawanych razem z Bankiem Pekao. Prace projektowe
objety dwa produkty typu unit-linked dedykowane klientom
Pionu Bankowosci Prywatnej oraz Pionu Bankowosci
Detalicznej Banku z planowang datg wdrozenia w drugiej
potowie 2018 roku;

o w celu zwiekszenia efektywnosci wspdtpracy w ramach
grupy kapitatowej i zoptymalizowania proceséw
obstugowych produkty bancassurance typu unit-linked
(Multi Kapitat, Program Inwestycyjny World), zostaty
zmigrowane z systemdéw dotychczasowego agenta
transferowego do systemdéw Pekao Financial Services;

e przeprowadzono 5 subskrypcji cieszacego sie
duzym zainteresowaniem klientdw ubezpieczenia
strukturyzowanego Swiat Zyskéw. W ramach
poszczegolnych subskrypcji oferowano zréznicowane
strategie inwestycyjne, dostosowujace sie do zmiennych
warunkéw rynkowych oparte o rézne modele naliczania
bonusu inwestycyjnego.

W pozostatych inicjatywach PZU caty czas stawia na
lepsze zrozumienie potrzeb klienta i budowanie z nim
dtugoterminowych relacji. PZU chce szybko reagowac na

zmiany w otoczeniu dopracowang ofertg oraz jasnymi

przekazami komunikacyjnymi poprzez:

« tworzenie modeli predykcyjnych odejs¢ klientow
oraz szybkie i skuteczne reagowanie na symptomy
niezadowolenia klienta;

e rozwoj programu lojalnosciowego;

e prosty i przejrzysty ukfad i opis produktéw na nowej stronie
WwWWw.pzu.pl.

Ponadto, majac na uwadze otoczenie regulacyjno-prawne

i wymogi stawiane przed PZU, dostosowano produkty do
unijnego rozporzadzenia o ochronie danych osobowych
(RODO) SLOWNIK. Zmiany objety proces sprzedazy, wdrazania
i obstugi produktu. Réwnoczesénie w dalszym ciggu trwajg
prace nad dostosowaniem produktéw do wymagan IDD
SEOWNIK.

Czynniki, w tym zagrozenia i ryzyka, ktore mogq mie¢

wplyw na dziatalnos¢ sektora ubezpieczen na zycie

w II potowie 2018 roku

Do gtéwnych czynnikdw ryzyka na rynku ubezpieczen na zycie

w II potowie 2018 roku naleza:

o perspektywa wyzszej inflacji i wzrostu gospodarczego
sprzyjajaca wzrostowi rentownosci obligacji skarbowych,
co dtugookresowo jest korzystne dla Grupy PZU, choc
krétkoterminowo moze wptyng¢ niekorzystnie na dochody
z lokat;

e stabsza koniunktura na rynkach kapitatowych skutkujaca
obnizeniem atrakcyjnosci produktdw, w szczegolnosci UFK;

e zmiany demograficzne i starzejgce sie spoteczenstwo oraz
wynikajace z tego zmiany dotychczasowego poziomu
Smiertelnosci, dzietnosci i zachorowalnosci, szczegdlnie na
choroby cywilizacyjne;

e stata presja na cene w ubezpieczeniach grupowych oraz
walka o wiascicielstwo klienta (w tym jego danych)
skutkujgca obnizaniem marz dla ubezpieczyciela oraz
tworzeniem barier wejscia i wyjscia dla klientéw
u posrednikow niezaleznych

e zmiany trendéw i zachowan klientdw w kierunku
indywidualizacji oferty i elektronicznego, szybkiego oraz
bez-papierowego sposobu zawierania, jak i obstugi
ubezpieczen, co wymusza na zaktadach ubezpieczen
koniecznos¢ szybkiego dostosowywania sie do oczekiwan;

e pojawienie sie nowych konkurentéw i rozwigzan, m.in.
operatorow duzych baz klientéw lub tzw. insurtech;

o wejscie w Zycie ustawy o dystrybucji ubezpieczen od
1 pazdziernika 2018 roku tzw. Dyrektywy IDD;

o wejscie wymogow regulacyjnych w kontekscie IV Dyrektywy
AML (przeciwdziatanie praniu pieniedzy i finansowaniu
terroryzmu);

 finalny ksztalt nowego systemu zabezpieczenia
emerytalnego (Pracownicze Plany Kapitatowe).

3.4 Bankowosc¢ (Bank Pekao, Alior Bank)

Sytuacja na rynku

Sytuacja sektora bankowego w I potowie 2018 roku
pozostawata stabilna, czemu sprzyjato utrzymujace sie
ozywienie gospodarki oraz funkcjonowanie bankéow

w $rodowisku niskich stop procentowych. W okresie od
stycznia do maja 2018 roku sektor bankowy wypracowat zysk
netto na poziomie 6,4 mid zt wobec 5,2 mld zt w analogicznym
okresie roku poprzedniego (wzrost 0 24,5%).

Gtowny wptyw na ksztattowanie sie wyniku netto sektora miaty
lepsze wyniki z tytutu dziatalno$ci bankowej (do 8 mid zt,

tj. 0 12,9% wiecej w poréwnaniu do analogicznego okresu

w 2017 roku), ktory nastgpit w rezultacie istotnego rosngcego
wyniku odsetkowego zwigzanego ze zwiekszeniami bazy
kredytowej, przy jednoczesnym spadku poziomu wyniku

z tytutu optat i prowizji.

Warto$¢ aktywow sektora bankowego na koniec maja
2018 roku ksztattowata sie na poziomie 1 841 mld zt i byfa
0 5,9% wyzsza od poziomu z konca maja 2017 roku.

Naleznosci brutto od sektora niefinansowego na koniec maja
2018 roku w poréwnaniu do roku ubiegtego wzrosty o 7,0%

i wyniosty 1 121 mld zt. Gtéwnymi obszarami wzrostu byty
naleznosci od przedsiebiorstw (+6,1% r/r) oraz naleznosci od
gospodarstw domowych (+1,7% r/r).

W obszarze kosztéw dziatania bankow (bez uwzglednienia
amortyzacji i rezerw) zanotowano w analizowanym okresie
wzrost. W ujeciu rok do roku koszty wzrosty o 5,1%. Zmiana
spowodowana jest rosngcymi kosztami pracowniczymi

(0 5,9%) oraz wzrostem kosztéw ogdlinego zarzadu (o 4,3%).

Wielkos$¢ funduszy wiasnych sektora bankowego dla
wspdtczynnikow kapitatowych, wyliczona zgodnie

z regulacjami zawartymi w Rozporzadzeniu CRR, wyniosta na
koniec marca 2018 roku (ostatnie dostepne dane) 200,3 mid zt
i w poréwnaniu do konca marca 2017 roku wzrosta 0 12,5%.
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taczny wspotczynnik kapitatowy sektora bankowego
uksztattowat sie na koniec marca 2018 roku na poziomie
18,9% (wzrost o 1,0 p.p. w stosunku do konca marca

2017 roku), a wspdtczynnik kapitatu podstawowego Tier I na
koniec wyzej wymienionego okresu wynidst 17,0% (wzrost
w poréwnaniu z koncem marca 2017 roku o 0,6 p.p.).

Istotne umowy

Wspotpraca Banku Pekao i Alior Bank

23 pazdziernika 2017 roku Bank Pekao i Alior Bank podpisaty
list intencyjny dotyczacy woli podjecia wstepnych rozméw
dotyczacych potencjalnych strategii wspotpracy, ktore
mogtyby zosta¢ wypracowane w celu zwiekszenia wartosci
dla akcjonariuszy oraz klientow. W wyniku analiz obu bankow
uznano opcje potaczenia Alior Bank z Pekao

(w ramach ktérego akcjonariusze Alior Banku otrzymaliby
akcje potaczonego banku) za dajaca szanse na wygenerowanie
potencjalnie najwiekszej dodatkowej wartosci dla
akcjonariuszy oraz rozpoczeto negocjacje w zakresie wyboru
optymalnej formuty ewentualnego potgczenia Alior Banku

z bankiem Pekao. 7 sierpnia 2018 roku banki poinformowaty,
ze nie doszty do porozumienia co do warunkéw ich
potencjalnego potaczenia i tym samym zakoriczono
negocjacje.

Wspdtpraca bankéw z PZU oraz PZU Zycie

W ramach wspétpracy Pekao oraz Alior Bank z Grupa PZU

obecne dziatania dzielg sie na 4 obszary:

e Bancassurance: wdrozono ubezpieczenie nieruchomosci
kredytobiorcow zaréwno w Pekao jak i Alior Banku
oraz prowadzona jest réwniez sprzedaz ubezpieczenia
pozyczki gotéwkowej Pekao w kanatach online. Ponadto
w obu bankach w ofercie kanatéw zdalnych znajduje sie
ubezpieczenie podrézne PZU ,Wojazer”;

e Assurbanking: PZU w kilkudziesieciu oddziatach wspiera
sprzedaz konta Pekao, a 5 marca 2018 roku uruchomiono
pilotaz w 3 oddziatach, w ktdrych pracownicy PZU aktywnie
oferujg do Banku Konto Przekorzystne. Uruchomiono
rowniez wyptate $wiadczen dla klientdw PZU w Oddziatach
Pekao (autowyptata);

e Wspdipraca: uruchomiono programy ubezpieczeniowe dla
pracownikéw bankéw oraz oferty specjalne produktow
bankowych dla pracownikéw spotek Grupy PZU;

e Synergie operacyjne: zrealizowano synergie kosztowe
w obszarach IT, administracji i bezpieczenstwa majacych
realne przetozenie na koszty PZU i Banku Pekao.

SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIAtALNOSCI
GRUPY KAPITALOWE] PZU ZA I POLROCZE 2018

36

Dziatalnos¢ Grupy Kapitatlowej Pekao

Na czele Grupy Kapitatowej Pekao stoi Bank Pekao,
uniwersalny bank komercyjny, oferujacy petny zakres ustug
bankowych $wiadczonych na rzecz klientdw indywidualnych
oraz instytucjonalnych, prowadzacym dziatalnos¢ gtéwnie
w Polsce. Grupa Kapitatowa Pekao obejmuje instytucje
finansowe dziatajgce na rynkach: bankowym, zarzadzania
aktywami, funduszy emerytalnych, ustug maklerskich,
doradztwa transakcyjnego, leasingu i faktoringu.

Bank Pekao jest od 2017 roku czescig Grupy PZU, najwiekszej
instytucji finansowej w Europie Srodkowo-Wschodniej. Celami
strategicznymi banku ogtoszonymi w ramach nowej strategii
na lata 2018 - 2020 ,Sita Polskiego Zubra” jest osiggniecie
pozycji lidera rentowno$ci w polskim sektorze bankowym
poprzez wejscie na Sciezke inteligentnego wzrostu w modelu
biznesowym opartym o wysokg efektywnos¢ i jakos¢
procesow. Rozwdj biznesu oparty jest o silng pozycje
kapitatowg i ptynnosciowq przy zachowaniu najwyzszych
standardow w zakresie zarzgdzania ryzykiem oraz dalszej
poprawie efektywnosci kosztowe;j.

Ponadto bank bedzie realizowa¢ mozliwe synergie wynikajgce
ze wspdtpracy w ramach Grupy PZU, co ogtosit w 2017 roku.
Wytyczony kierunek innowacyjnosci, moze by¢ tez dla banku
obszarem do partnerstw z liderami technologii, innymi
instytucjami finansowymi oraz firmami konsumenckimi.

Produkty i ustugi

Bank oferuje konkurencyjne na rynku polskim produkty

i ustugi. Charakteryzuje sie wysokim poziomem jakosci obstugi
klientéw oraz rozwinietq siecig oddziatéw i bankomatdw,

a takze profesjonalnym centrum obstugi telefonicznej oraz
konkurencyjng platforma bankowosci internetowej i mobilnej
dla klientéw indywidualnych, korporacyjnych oraz matych

i mikro firm.

Segmentacja klienta

Model biznesowy banku oparty jest na segmentacji klientéw

wyodrebniajgcej nastepujace grupy:

e Bankowosc¢ Detaliczna — peten zakres dziatalnosci bankowej
dotyczacy obstugi klientéw indywidualnych (z wytgczeniem
klientow z obszaru Bankowosci Prywatnej) i mikro firm
o obrotach rocznych do 5 min zt oraz wyniki spotek Grupy,
konsolidowanych metodg petng i udziaty w zyskach spotek

konsolidowanych metoda praw wtasnosci przypisanych do
dziatalnosci detalicznej;

» Bankowoé¢ Srednich i Matych Przedsiebiorstw — peten
zakres dziatalno$ci bankowej dotyczacy obstugi firm
0 obrotach rocznych od 5 do 50 min zt, oraz ponizej
5 min zt w przypadku firm prowadzacych petng
rachunkowo$¢;

e Bankowos¢ Prywatna — peten zakres dziatalnosci bankowej
dotyczacy obstugi najbardziej zamoznych klientow
indywidualnych;

e Bankowos¢ Korporacyjng i Inwestycyjng - peten zakres
dziatalnosci bankowej dotyczacy obstugi firm $rednich
i duzych, zaangazowanie Banku na rynku miedzybankowym
w dtuzne papiery wartosciowe i inne instrumenty, a takze
wyniki spétek Grupy konsolidowanych metoda petna
przypisanych do dziatalno$ci korporacyjnej i inwestycyjnej;

e Zarzadzanie Aktywami i Pasywami i pozostate — obejmuje
nadzér i monitoring przeptywoéw $rodkéw finansowych,
pozostate obszary zarzagdzane centralnie, wyniki spotek
konsolidowanych metoda petng i udziaty w zyskach
spotek wycenianych metodg praw wiasnosci, ktdre nie sg
przypisane innym segmentom.

Pekao TFI

W ramach Grupy kapitatowej Pekao dziata réwniez Pekao
Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych (Pekao TFI). Pekao TFI
(dawniej Pioneer Pekao TFI) jest najstarszym towarzystwem
funduszy inwestycyjnych w Polsce dostarczajgcym klientom
nowoczesne produkty finansowe udostepniajgc mozliwosci
inwestowania na najwiekszych $wiatowych rynkach
kapitatowych. Od wielu lat tworzy programy oszczedno$ciowe,
w tym takze programy oferujgce mozliwos¢ dodatkowego
oszczedzania na emeryture w ramach trzeciego, dobrowolnego
filaru emerytalnego. W ofercie Pekao TFI dostepna jest
rowniez ustuga zarzadzania portfelami. Na koniec czerwca
2018 roku spdtka posiadata aktywa w zarzadzaniu w wysokosci
19,2 mld zt, co oznacza wzrost o0 1,8 mid zt, tj. 10,2%

w poréwnaniu do konca czerwca 2017 roku.

Nowe produkty i ustugi

Od poczatku 2018 roku Bank Pekao realizuje nowa strategie
rozwoju na lata 2018 - 2020 ,Sita Polskiego Zubra”. Podstawg
wzrostu Banku w obszarze klientéw indywidualnych jest
istotne zwiekszenie tempa przyrostu liczby rachunkéw m.in.
dzieki nowej ofercie i wyrdzniajgcej sie jakosci.

W styczniu 2018 roku bank wprowadzit do oferty nowe Konto
Przekorzystne, ktére zastgpito poprzednia linie rachunkéw

Eurokonto. Konto Przekorzystne to podstawowy rachunek
banku, w ramach ktdrego oferowany jest petny pakiet
produktdw i ustug bankowych. Ponadto w styczniu 2018 roku
bank wprowadzit do oferty nowe Konto Oszczednosciowe dla
klientéw indywidualnych z atrakcyjnym oprocentowaniem
$rodkéw oraz brakiem opfat za wyptaty z konta realizowane
poprzez aplikacje mobilng PeoPay.

W obszarze ubezpieczen w I potroczu 2018 roku bank rozwijat
wspotprace z PZU. W banku przeprowadzono szkolenia dla

6,7 tys. pracownikéw oddziatow, ktorzy uzyskali licencje

KNF do sprzedazy ubezpieczen PZU. Wdrozono grupowe
ubezpieczenie ,,PZU-PAKIET PODROZNY — BIZNES” dla
uzytkownikéw biznesowych kart ptatniczych wydawanych
przez Bank Pekao oraz zawarto z PZU generalng umowe
ubezpieczenia ryzyka sptaty kredytow mieszkaniowych.

Bank udostepnit réwniez mozliwos¢ zakupu dobrowolnego
ubezpieczenia CPI PZU oferowanego przy wnioskowaniu

0 pozyczke w ramach procesu ,na klik” w systemie Pekao24.
Klienci Banku mogg skorzysta¢ z nowego ubezpieczenia
budynkoéw lub lokali mieszkalnych, przygotowanego przez PZU.
Oprocz standardowego ubezpieczenia nieruchomosci, ktére
moze stanowic zabezpieczenie wierzytelnosci kredytobiorcow
Banku, klienci majg do wyboru pakiety dodatkowe obejmujace
ruchomosci domowe, assistance oraz odpowiedzialno$¢
cywilna.

W obszarze bankowosci mobilnej bank w I pétroczu 2018 roku
udostepnit catodobowy kantor, mozliwo$¢ zarzadzenia kartami
oraz kody BLIK. Ponadto w czerwcu 2018 roku bank jako
jeden z pierwszych bankdw w Polsce udostepnit ustuge

Apple Pay i jest jedynym w Polsce, ktéry umozliwia klientom
powigzanie Apple Pay z kontem osobistym przez bankowos$¢
mobilng PeoPay nawet bez posiadania karty.

Strategia

Jednym z efektow przejecia Banku Pekao przez Grupe PZU
w 2017 roku jest przejecie zarzadzania Pekao OFE oraz DFE
Pekao przez PZU PTE. Likwidacja Pekao OFE rozpocznie sie

1 sierpnia 2018 roku, a zakonczy 12 pazdziernika 2018 roku
i tego dnia nastgpi przeniesienie aktywdw Pekao OFE do OFE
PZU. Z kolei likwidacja DFE Pekao rozpoczefa sie 19 maja
2018 roku a zakonczy 28 wrzesnia 2018 roku. Ustugi Agenta
Transferowego dla funduszy zarzadzanych przez PTE PZU
$wiadczy Pekao Financial Services.



Dziatalnos¢ Grupy PZU

Dziatalnos¢ Grupy kapitatowej Alior Bank

Na czele Grupy kapitatowej stoi Alior Bank. Alior jest
uniwersalnym bankiem depozytowo-kredytowym,
obstugujacym osoby fizyczne, prawne i inne podmioty bedace
osobami krajowymi i zagranicznymi. Podstawowa dziatalnos¢
banku obejmuje prowadzenie rachunkéw bankowych,
udzielanie kredytow i pozyczek pienieznych, emitowanie
bankowych papieréw wartosciowych oraz prowadzenie skupu
i sprzedazy wartosci dewizowych. Bank prowadzi takze
dziatalnos¢ maklerska, doradztwo i posrednictwo finansowe,
aranzacje emisji obligacji korporacyjnych oraz $wiadczy inne
ustugi finansowe.

Alior Bank jest jedng z najbardziej nowoczesnych

i innowacyjnych instytugji finansowych w Polsce. To miejsce
dla ludzi, ktérzy majg pomysty i odwage biznesowa, by
wyznacza¢ nowe standardy bankowosci. W ofercie banku
s ustugi i produkty zaréwno dla klientéw indywidualnych,
jak i biznesowych, w tym matych i $rednich przedsiebiorstw
oraz klientéw instytucjonalnych. Oferta banku taczy zasady
tradycyjnej bankowosci z innowacyjnymi rozwigzaniami —
dzieki temu systematycznie Alior Bank wzmacnia pozycje
rynkowa i od lat konsekwentnie wyznacza nowe kierunki
rozwoju polskiej bankowosci.

Na 30 czerwca 2018 roku Alior Bank obstugiwat
4,1 min klientéw indywidualnych. Wzrost liczby klientéw
w 2018 roku wynikat ze wzrostu organicznego Alior Banku.

Produkty i ustugi

Dziatalno$¢ Banku jest prowadzona w réznych pionach,

ktére oferuja okreslone produkty i ustugi przeznaczone dla

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

o Klient indywidualny (segment detaliczny);

¢ Klient biznesowy (segment biznesowy);

¢ Dziatalnos¢ skarbowa.

Z uwagi na specyfike dziatalnosci prowadzonej w ramach

segmentu detalicznego, bank wyréznia trzy dodatkowe

obszary segmentu detalicznego posiadajace dedykowana
oferte dla wyodrebnionej grupy klientow:

o klientéw masowych (osoby, ktérych aktywa w Banku nie
przekraczajg 100 tys. zt, a miesieczne wptywy na konto
osobiste sg nizsze niz 10 tys. zt.);

o klientéw zamoznych (osoby z miesiecznymi wptywami
na rachunki osobiste w kwocie ponad 10 tys. zt lub
posiadajgce aktywa o wartosci ponad 100 tys. zt);
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o klientdéw Private Banking (osoby z aktywami o wartosci
ponad 1 min zt lub aktywami inwestycyjnymi powyzej
0,5 min zt).

Alior TFI

W ramach Grupy kapitatowej Alior Bank dziata Alior TFI
(dawne Money Makers). Spotka ta powstata w 2010 roku,

a dziatalnos¢ pierwotnie koncentrowata sie na ustugach
zwigzanych z asset management. Wspotpraca Alior Banku

ze spdtkg zalezng Alior TFI dotyczy trzech obszardw: asset
management (zarzadzanie portfelami klientéw indywidualnych/
private banking), ofert ubezpieczeniowych funduszy
kapitatowych, a takze zarzadzania subfunduszami Alior SFIO.
0Od 5 stycznia 2017 roku Alior TFI jest notowany na rynku
alternatywnym warszawskiej gietdy (NewConnect).

W I pétroczu 2018 roku do istotnych nowych produktéw

i ustug w ofercie handlowej Grupy Alior Banku nalezaty:

e wdrozenie w czerwcu ustugi Apple Pay, ktdra umozliwia
posiadaczom iPhone’dw ptacenie zblizeniowe telefonem za
towary i ustugi. To obok dostepnych juz ptatnosci Android
Pay, HCE oraz BLIK kolejne innowacyjne rozwigzanie
pfatnicze bedace elementem Strategii Cyfrowego
Buntownika;

e przeprowadzenie w ramach Pierwszego programu emisji
bankowych papieréw wartosciowych 20 emisji na tgczng
kwote nominalng 621 min zt;

e przygotowanie dla wybranych klientéw Private banking
nowej oferty certyfikatow inwestycyjnych z ograniczong
gwarancjg kapitatu oraz warunkowym przedterminowym
odkupieniem — ,autocall”. W I pétroczu 2018 roku
przeprowadzonych zostato 7 emisji tego typu o tgcznej
wartosci nominalnej 126 min zt;

o kontynuacja programu szkolen agencyjnych
przygotowujacych do oferowania indywidualnych polis
ubezpieczeniowych;

» wdrozenie ubezpieczenia nieruchomosci we wspdtpracy
z PZU, dostepnego dla kredytobiorcow kredytu
hipotecznego Alior Banku;

o wdrozenie Konta Mocno Oszczednosciowego, ktdre
poza atrakcyjnym oprocentowaniem nowych srodkéw,
oferuje bezptatne przelewy przez internet na wtasny ROR
prowadzony w Alior Bank;

e wspdtpraca z BANCOVO przy uruchomieniu pierwszej
w petni cyfrowej platformy posrednictwa finansowego;

e PAPERLESS - wdrozenie rozwigzania umozliwiajgcego
odejscie od tradycyjnej formy podpisania umowy.

Alior Bank wspdtpracuje takze z podmiotami z Grupy PZU

w celu realizacji synergii kosztowych i przychodowych.
Wspotpraca ta dotyczy¢ moze m.in. obszardw innowaciji,
kanatow cyfrowych, IT, nieruchomosci, marketingu, projektéw
rozwojowych, zakupdw i produktéw finansowych.

Czynniki, w tym zagrozenia i ryzyka, ktoére beda miaty
wplyw na dziatalnos¢ bankéw w II potowie 2018 roku
Na sytuacje sektora bankowego w II potowie 2018 roku wptyw
beda mie¢ przede wszystkim:

¢ funkcjonowanie w ustabilizowanym otoczeniu niskich
stdp procentowych, ktdre stwarza presje na poziom
generowanej marzy odsetkowej netto oraz dalsza polityka
Rady Polityki Pienieznej;

¢ wysokie wymagania w zakresie kapitatéw wiasnych
oraz rozwigzania w zakresie najnowszych standardéw
rachunkowosci (MSSF9), ktére prawdopodobnie bedg mie¢
negatywny wptyw na poziom zakumulowanych w bankach
kapitatéw i moga prowadzi¢ do wiekszej zmiennosci
kosztéw ryzyka;

e potencjalne zmiany otoczenia prawnego, w tym gtéwnie
ustawowe rozwigzanie kwestii walutowych kredytéw
mieszkaniowych, jak réwniez potencjalna koniecznos¢
whniesienia w przysztosci dodatkowych optat do BFG,
moga mie¢ niekorzystny wplyw na rentownos$¢ sektora
bankowego;

¢ spowolnienie tempa wzrostu polskiej gospodarki,
jak i zmiana uregulowan prawnych funkcjonowania
przedsiebiorstw moze mie¢ negatywny wptyw na sytuacje
finansowg wybranych klientéw;

e zmiana otoczenia zewnetrznego oraz wydarzenia
miedzynarodowe majace wptyw na gospodarke krajowa.
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3.5 Fundusze inwestycyjne (TFI PZU)

Sytuacja na rynku

Na koniec czerwca 2018 roku srodki zarzadzane przez krajowe
fundusze inwestycyjne wyniosty nieco powyzej 280 mld zt
wobec 279 mld zt na koniec grudnia roku poprzedniego — co
oznacza wzrost 0 0,4%.

Towarzystwa funduszy inwestycyjnych - udziat
w aktywach stan na 30.06.2018 roku (w %)

Ipopema TFI
20,6%

Pozostate
30,0%

PKO TFI
11,9%

"ZU TFI
7,1%

Aviva Investors TFI 4,8%
Pekao TFI

NN Inv. Partners TFI 5,0%
v ' ° BZ WBK TFI 6,9%

5,8%

Forum TFI 3,4%

Union Investment TFI 4,6%

Zrédto: Izba Zarzadzajgcych Funduszami i Aktywami

W I pétroczu 2018 roku, zgodnie z szacunkami serwisu
Analizy Online, saldo wptfat i wyptat do funduszy detalicznych
oferowanych przez TFI na krajowym rynku wyniosto ponad

1 mld zt. Zainteresowaniem klientdw cieszyty sie gtéwnie
fundusze gotéwkowe i pieniezne, ktérych aktywa jako jedyne
zanotowaty dodatkowe saldo na poziomie prawie

12 mld zt. Pozostate klasy aktywow odnotowaty ujemne saldo.
Najmocniej stracity fundusze akcyjne (spadek o 4 mid zt),
aktywdw niepublicznych (stracity prawie 4 mid zt) oraz
mieszane (spadek o ponad 1 mid zt).

W ramach grupy PZU na rynku funkcjonujg 3 Towarzystwa
Funduszy Inwestycyjnych: TFI PZU, Pekao TFI oraz Alior TFI.

Dziatalnos¢ TFI PZU

W ramach Grupy PZU dziatalnos¢ na rynku funduszy
inwestycyjnych prowadzi Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych PZU (TFI PZU). Oferuje ono produkty i ustugi
zarowno dla klientéw indywidualnych, jak i instytucjonalnych
— w tym dodatkowe programy inwestycyjno-oszczednosciowe
w ramach III filaru systemu ubezpieczen spotecznych:
Indywidualne Konta Emerytalne (IKE), Pracownicze Plany
Oszczednosciowe (PPO), Pracownicze Programy Emerytalne
(PPE), Zaktadowe Programy Inwestycyjne (ZPI) oraz Grupowe



Dziatalnos¢ Grupy PZU

Plany Emerytalne (GPE), w ramach ktdrych dostepne s
dodatkowo Indywidualne Konta Zabezpieczenia Emerytalnego
(IKZE).

Na koniec czerwca 2018 roku TFI PZU posiadato w swojej
ofercie 30 funduszy i subfunduszy, z czego 23 byly oferowane
klientom spoza Grupy.

Na koniec czerwca 2018 roku, TFI PZU zarzadzato aktywami
netto w wysokosci blisko 20 mid zt, co oznacza 7,1% udziat
w rynku. Tym samym TFI PZU jest jednym z najwiekszych
Towarzystw Funduszy Inwestycyjnych w Polsce - na

30 czerwca 2018 roku zostato sklasyfikowane na trzeciej
pozycji w Polsce wedtug raportéw IZFiA (Izby Zarzadzajacych
Funduszami i Aktywami). TFI PZU jest takze liderem

w segmencie pracowniczych programéw emerytalnych wsrdd
instytucji dziatajgcych na tym rynku - z aktywami netto

w wysokosci prawie 4 mid zt.

Aktywa netto TFI PZU (w mld zi)

2014 2015 2016 2017 06.2018

Zrédto: Izba Zarzadzajacych Funduszami i Aktywami

W I pétroczu 2018 roku nastapit nieznaczny wzrost aktywow
pod zarzadzaniem. Wplyw na to mialy przede wszystkim
naptywy do funduszy inwestycyjnych opartych o dtuzng klase
aktywdw oraz odptywy z funduszy zawierajgcych istotny
komponent papieréw udziatowych.

Najwazniejsze wydarzenia w TFI PZU w I pdtroczu 2018 roku

to:

e wprowadzenie nowych Pracowniczych Programow
Emerytalnych oraz Grupowych Planéw Emerytalnych jak
réwniez utrzymanie naptywéw do juz istniejacych;
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e aktywna sprzedaz subfunduszy opartych o krétkoterminowe
papiery dtuzne: PZU Gotdwkowy oraz PZU Sejf+;

¢ uruchomienie 6 nowych funduszy w ramach nowego
parasola Impuls PZU SFIO;

e rozpoczecie prac had wprowadzeniem do oferty funduszu
PZU Sejf+ z ochrong kapitatu oferowanego wspdlnie
z oddziatami Grupy PZU.

Czynniki, w tym zagrozenia i ryzyka, ktére beda miaty
wplyw na dziatalnos¢ funduszy inwestycyjnych w II
potowie 2018 roku

Kondycja rynku funduszy inwestycyjnych i ich wyniki zaleze¢

beda przede wszystkim od:

¢ kondycji globalnej gospodarki — ryzyka dla wzrostu
gospodarczego i perspektywy wzrostu inflacji;

e rozwoju wydarzen w zakresie relacji handlowych — ich
wplyw na aktywnos$¢ gospodarki USA i ich partneréw
handlowych oraz na decyzje FED;

o polityki pienieznej — kontynuacji zacie$niania w USA
i kilku mniejszych gospodarkach rozwinietych, kontynuacji
programu QE w strefie euro przy planowanym jego
zakonczeniu z koncem biezgcego roku oraz od podwyzek
stép procentowych w EM;

e ryzyka politycznego — dziatar rzadu we Wioszech,
probleméw koalicji rzadzacej w Niemczech i negocjacji
warunkow Brexit-u;

e wzrostu gospodarczego w Polsce wspieranego postepem
w realizacji inwestycji wspdtfinansowanych srodkami UE,
przy mozliwym ograniczeniu tempa wzrostu u gtéwnych
partneréw handlowych;

¢ ewolucji pogladéw RPP w sytuacji stopniowego wzrostu
inflacji bazowej, przy tempie wzrostu gospodarczego
przekraczajacym potencjalne i przy postepujacym
zaostrzeniu polityki pienieznej w otoczeniu.

3.6 Dziatalnos¢ zagraniczna

Rynek litewski

Wedtug Banku Litwy sktadka przypisana brutto na rynku
ubezpieczen majatkowych i pozostatych osobowych wyniosta
322 min euro w I potowie 2018 roku i wzrosta o 15,9%

w poréwnaniu z analogicznym okresem 2017 roku.

Wzrost rynku w dalszym ciggu napedzany byt przez
ubezpieczenia komunikacyjne (stanowigce 62,7% rynku),
ktdérych sprzedaz wzrosta o 20,4%. Przy czym ubezpieczenia
OC wzrosty 0 24,8%, a ubezpieczenia AC 0 13,8%. Wyzsza

sktadka przypisana w ubezpieczeniach komunikacyjnych to
przede wszystkim wzrost Sredniej sktadki na rynku. W ujeciu
miesiecznym widoczne jest jednak stopniowe spowalnianie
wzrostu w tym segmencie ubezpieczen.

W sektorze ubezpieczerh majatkowych i pozostatych
osobowych na koniec I pétrocza 2018 roku dziatato 12 spotek
(w tym 8 oddziatéw towarzystw ubezpieczen zarejestrowanych
w innych panstwach cztonkowskich UE).

Najwiekszym zaktadem ubezpieczen na Litwie pod wzgledem
tacznej sktadki przypisanej brutto z tytutu ubezpieczen
majatkowych i pozostatych osobowych jest Lietuvos
Draudimas. Udziat spdtki w rynku na koniec I pétrocza

2018 roku wyniost 29,4%. Uwzgledniajac ostatnie transakacje
nabycia, tgczny udziat czterech najwiekszych grup (PZU, VIG,
ERGO, Gjensidige) w rynku ubezpieczen majatkowych

i pozostatych osobowych stanowit 82,5%.

Skfadka brutto zgromadzona przez litewskie zaktady
ubezpieczen na zycie wynidsta 117 min euro w I potowie
2018 roku, co oznacza wzrost 0 7,1% w poréwnaniu do

I pétrocza ubiegtego roku. Istotny wptyw na dodatnig
dynamike rynku miat rosnacy przypis sktadki regularnej
(9,0%). Sktadki jednorazowe (6,1% udziatu w rynku)
odnotowaty w tym czasie spadek o 16,3%. W strukturze
ubezpieczen na zycie dominowaty ubezpieczenia z UFK
SLOWNIK, stanowigce 59,8% wartosci portfela. Tradycyjne
ubezpieczenia na zycie stanowity 18,2% przypisu sktadki.

W sektorze ubezpieczen na zycie na koniec I pdtrocza

2018 roku dziatato 8 spotek. Litewski rynek ubezpieczen na
zycie charakteryzuje sie wysokg koncentracjag. Udziat trzech
najwiekszych zaktadéw ubezpieczen na zycie w tacznej sktadce
przypisanej brutto wynosit 59,6%.

Rynek totewski

totewski rynek ubezpieczen majatkowych i pozostatych
osobowych odnotowat sktadke przypisang brutto w wysokosci
100 min euro po I kwartale 2018 roku. To 0 19 min euro
wiecej niz w tym samym okresie poprzedniego roku, tj.

0 23,6%.

Najwiekszy udziat w rynku ubezpieczen majgtkowych

i pozostatych osobowych mierzony sktadka przypisang
brutto miaty ubezpieczenia komunikacyjne, ktérych pozycje
wzmocnit dodatkowo utrzymujacy sie wzrost cen na rynku.
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Ubezpieczenia komunikacyjne OC stanowity 25,2% rynku,
a AC 21,5%. Znaczacg pozycje w strukturze produktowej
posiadaja takze ubezpieczenia zdrowotne (24,8% udziatu
w rynku) oraz majatkowe (15,1% udziatu w rynku).

W I kwartale 2018 roku roku na krajowym rynku ubezpieczen
majatkowych i pozostatych osobowych funkcjonowato

10 towarzystw ubezpieczen, 79,6% rynku byto w posiadaniu
4 najwiekszych grup ubezpieczeniowych.

Rynek estonski

W I pdtroczu 2018 roku zaktady ubezpieczen majatkowych

i pozostatych osobowych prowadzace dziatalnos¢ w Estonii
odnotowaty wzrost skfadki przypisanej brutto o 20,3%* wobec
10,3% w analogicznym okresie 2017 roku. tacznie sktadka
przypisana brutto wyniosta 198 min euro, z czego 52 min euro,
tj. 26,4% zgromadzity oddziaty zagranicznych zaktaddéw
ubezpieczen prowadzacych dziatalnos¢ w Estonii.

W strukturze ubezpieczen majagtkowych i pozostatych
osobowych w I potroczu 2018 roku dominowaty ubezpieczenia
komunikacyjne, ktore stanowity 59,9% w tym ubezpieczenia
AC komunikacyjne stanowigce 33,2%. Ubezpieczenia
majatkowe zgromadzity 26,2% sktadki przypisanej brutto na
rynku.

Na koniec czerwca 2018 roku w sektorze ubezpieczen
majatkowych i pozostatych osobowych dziatato 13 spdtek
(w tym 4 oddziaty zagranicznych towarzystw ubezpieczen),
z ktdrych 4 najwieksze spdtki posiadaty 71,3% udziatu

w rynku.

Dziatalnos¢ spotek PZU w krajach battyckich

Od listopada 2014 roku Grupa PZU dziata na litewskim

rynku ubezpieczen majatkowych i pozostatych osobowych
poprzez Lietuvos Draudimas, ktory od maja 2015 roku jest
wiascicielem oddziatu PZU Estonia. Lietuvos Draudimas jest
liderem ubezpieczen majatkowych i pozostatych osobowych na
Litwie z udziatem rynkowym na poziomie 29,4%. W I pdtroczu
2018 roku odnotowat wzrost skiadki przypisanej brutto

0 15,9% w poréwnaniu do roku poprzedniego osiggajac
poziom 95 min euro. Najwiekszy wzrost odnotowano

lod1 stycznia 2018 roku IF P&C Insurance AC (lider na estonskim rynku
ubezpieczen majatkowych i pozostatych osobowych) rozpoczat raportowanie

w oparciu o catkowita GWP, zmieniajgc dotychczasowe podejscie oparte na ratach
i tym samym znaczaco zaktdcajac dane rynkowe. Pozostali uczestnicy rynku
kontynuuja raportowanie oparte na ratach, co oznacza, ze dane rynkowe nie sg
poréwnywalne. Jednoczesnie estonski nadzor ubezpieczeniowy (EKsL) wyrazit
zgode na wdrozenie sprawozdawczosci opartej na GWP od stycznia 2019 roku.
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w ubezpieczeniach komunikacyjnych (19,7% r/r), w zwigzku
ze wzrostem stawek ubezpieczeniowych w regionie.

Dziatalno$¢ w zakresie ubezpieczen na zycie prowadzona jest
na Litwie przez UAB PZU Lietuva Gyvybés Draudimas — ,PZU
Litwa Zycie”. Zebrana sktadka przypisana wyniosta 7 min euro,
co oznacza wzrost 0 13,1% w poréwnaniu do analogicznego
okresu roku ubiegtego. Najwiekszy wzrost sprzedazy
odnotowano w ubezpieczeniach z ubezpieczeniowym
funduszem kapitatowym, ktore wzrosty o 26,9% w poréwnaniu
z I pétroczem 2017 roku. Udziat PZU Litwa Zycie w rynku
ubezpieczen na zycie wynosit 6,3% (w poréwnaniu z 6,0% na
koniec czerwca 2017 roku).

Na totwie Grupa PZU prowadzi dziatalnos¢ poprzez AAS

Balta, ktory wszedt w sktad Grupy w czerwcu 2014 roku.
taczny udziat w rynku ubezpieczeh majatkowych i pozostatych
osobowych na koniec I kwartatu 2018 roku osiggnat poziom
26,8%. Przypis sktadki brutto po I pdtroczu 2018 roku wynidst
53 min euro (44 min euro na koniec I pétrocza 2017 roku).

Od maja 2015 roku jednostka prowadzaca dziatalnos¢

w Estonii jest oddziatem Lietuvos Draudimas. Udziat

w estonskim rynku ubezpieczen majatkowych i pozostatych
osobowych wyniodst 20,3%? w I pétroczu 2018 roku.
Zgromadzona sktadka przypisana brutto wyniosta 30 min euro
(26 min euro na koniec czerwca poprzedniego roku).

Rynek ukrainski

Ukrainski rynek ubezpieczeniowy w I kwartale 2018 roku
odnotowat wzrost sktadki przypisanej brutto o 7,1%, osiggajac
poziom blisko 12 mld hrywien. Skfadka zgromadzona z tytutu
ubezpieczen majatkowych i pozostatych osobowych wyniosta
11 mld hrywien, co oznacza wzrost o0 5,2% w poréwnaniu

do I kwartatu 2017 roku. Wzrost ten byt efektem pozytywnej
dynamiki sprzedazy nowych samochoddw, podwyzszenia

taryf w ubezpieczeniach komunikacyjnych jak réwniez
uwzglednienienia inflacji w sumach ubezpieczeniowych.
Ubezpieczenia komunikacyjne OC i AC (21,4% udziatu

w rynku) odnotowaty wzrost przypisu skfadki o 19,4%. Zaktady
ubezpieczen na zycie w analogicznym okresie zebraty sktadke
przypisang brutto w wysokosci 1 mld hrywien co oznacza
wzrost 0 40,2% w poréwnaniu do I kwartatu 2017 roku.

20d1 stycznia 2018 roku IF P&C Insurance AC (lider na estonskim rynku
ubezpieczen majgtkowych i pozostatych osobowych) rozpoczat raportowanie

w oparciu o catkowita GWP, zmieniajgc dotychczasowe podejscie oparte na ratach
i tym samym znaczgco zaktdcajac dane rynkowe. Pozostali uczestnicy rynku
kontynuujg raportowanie oparte na ratach, co oznacza, ze dane rynkowe nie sg
poréwnywalne. Jednoczesnie estonski nadzoér ubezpieczeniowy (EKsL) wyrazit
zgode na wdrozenie sprawozdawczosci opartej na GWP od stycznia 2019 roku.
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Ukrainski rynek ubezpieczeniowy jest rozdrobniony — na koniec
marca 2018 roku dziataty na nim 292 zaktady ubezpieczen

(z czego 32 oferowaly ubezpieczenia na zycie). Niezaleznie

od wcigz olbrzymiej liczby ubezpieczycieli, 100 najwiekszych
zaktadéw ubezpieczer majatkowych i pozostatych osobowych
generowato 98,3% sktadki przypisanej brutto, w przypadku

20 najwiekszych zakladdéw ubezpieczen na zycie byto to 99,9%
przypisu.

Na rynku ukrainskim Grupa PZU prowadzi dziatalnosc¢
ubezpieczeniowa poprzez dwie spétki: PriSC IC PZU Ukraine
(w zakresie ubezpieczer majatkowych i pozostatych
osobowych) —,,PZU Ukraina” oraz Pr]JSC IC PZU Ukraine Life
(ubezpieczenia na zycie) — ,PZU Ukraina Zycie”. Ponadto spétka
LLC SOS Services Ukraine petni funkcje w zakresie assistance.

W I pdtroczu 2018 roku sktadka przypisana brutto zebrana
przez PZU Ukraina wyniosta 670 min hrywien, tj. byta 0 1,5%
wyzsza niz w analogicznym okresie roku poprzedniego. Skfadka
przypisana brutto zebrana przez PZU Ukraina Zycie wyniosta
blisko 194 min hrywien i byta wyzsza o 47,3% w poréwnaniu
do I pdtrocza 2017 roku. Wzrost ten osiggnieto gtéwnie

w kanale bancassurance i brokerskim, w szczegdlnosci dzieki
sprzedazy ubezpieczen na zycie i dozycie.

W I kwartale 2018 roku PZU Ukraina pozyskat 3,0%

(wzrost 0 0,2 p.p. w stosunku do I kwartatu 2017 roku)
sktadki przypisanej brutto ukrainskiego sektora ubezpieczen
majatkowych i pozostatych osobowych, co dato mu pigte3
miejsce na rynku. Z kolei na rynku ubezpieczen na zycie PZU
Ukraina Zycie zajmowat po pierwszym kwartale 2018 roku
pigte* miejsce z udziatem w rynku na poziomie 11,2% (wzrost
0 0,4 p.p. w stosunku do podobnego okresu ubiegtego roku).

3.7 Ustugi medyczne (Obszar Zdrowie)

Sytuacja na rynku

Rynek zdrowotny to bardzo szybko rozwijajacy sie

i perspektywistyczny obszar biznesowy. Trendy obserwowane

obecnie to:

¢ kontynuacja dwucyfrowego tempa wzrostu rynku
prywatnych ubezpieczen zdrowotnych,

o rozwoj telemedycyny i mozliwosci obstugowych w kanatach
zdalnych,

o wieksze zapotrzebowanie na opieke nad osobami starszymi,

3 Insurance TOP, Ukrainski kwartalnik ubezpieczeniowy, #2(62)2018
4 Insurance TOP, Ukrainski kwartalnik ubezpieczeniowy, #2(62)2018

e wzrost Swiadomosci z zakresu profilaktyki i okresowych
badan.

Zgodnie z danymi firmy PMR®: prywatna opieka zdrowotna
w ramach produktow fee for service stanowita na koniec
2017 roku 16,90 mid zt. Z kolei warto$¢ abonamentow
medycznych to 3,99 mld zt, a warto$¢ rynku prywatnych
ubezpieczen zdrowotnych osiggneta 0,69 mid zt.

B Raport PMR ,Rynek prywatnej opieki zdrowotnej w Polsce 2018” z lipca 2018.

Dziatalnos$¢ Obszaru Zdrowie

Obszar Zdrowie zajmuje sie:

o sprzedazg produktéw zdrowotnych w formie ubezpieczen
(ubezpieczenia na zycie i zdrowie oraz ubezpieczenia
zdrowotne majatkowe i pozostate osobowe) oraz produktow
pozaubezpieczeniowych (medycyna pracy, abonamenty
medyczne, partnerstwa i programy profilaktyczne);

o budowa infrastruktury medycznej dla ludnosci w Polsce
w celu zapewnienia jak najlepszej dostepnosci
$wiadczonych ustug oraz realizacji celéw przychodowych.

W ramach obszaru Zdrowie oferowany jest szeroki wybor produktow zdrowotnych dostosowanych do segmentu

i potrzeb klienta:

et N=o

rehabilitacja

opieka Op_ieka
ambulatoryjna szpitalna

Segment klienta korporacyjnego (zdrowotne zyciowe)
Sprzedaz ubezpieczen grupowych na zycie i zdrowie stanowi

podstawe dziatalnosci biznesowej obszaru Zdrowie Grupy PZU.

Oferta kierowana jest zaréwno do klientdw korporacyjnych,
jak i segmentu MSP oraz mikroprzedsiebiorstw. Pracodawcy

E’% g@ c%v

programy dofinansoyvanie medycyna
profilaktyczne do lekow pracy

moga wykupi¢ ubezpieczenie w modelu sponsorowanym badz

wspoffinansowanym lub wynegocjowac oferte grupowg dla
swoich pracownikow.

PZU u Lekarza

dostep do ustug medycznych obejmujgcych m.in.: konsultacje lekarskie nawet 35 specjalnosci, do 400 rodzajow badan
diagnostycznych i zabiegdw ambulatoryjnych, rehabilitacja, stomatologia, prowadzenie cigzy, z mozliwoscig rozszerzenia
o ustugi niestandardowe pod potrzeby klienta (np. transport medyczny, leczenie uzdrowiskowe, wyjazdowa pomoc pielegniarska)

PZU w Aptece

dofinansowanie do lekdéw na recepte objetych zakresem zakupionych we wszystkich aptekach w Polsce (w tym w ponad 7000
aptekach partnerskich realizujacych bezgotdwkowa obstuge Karty lekowej)

PZU w Szpitalu

180 procedur szpitalnych z 7 specjalizacji (chirurgia, urologia, okulistyka, laryngologia, ginekologia, kardiologia, ortopedia)

PZU W Trosce
0 Zdrowie

dodatek do grupowego ubezpieczenia na zycie; dostep do ustug rehabilitacyjnych w razie wystapienia ciezkiej choroby

Sprawnosci

dodatek do grupowego ubezpieczenia na zycie; dostep do ustug rehabilitacyjnych po wypadku na drodze lub wypadku w pracy

Aby sprostac najwyzszym wymaganiom klientow
indywidualnych z segmentu VIP obowigzuje niestandardowa
oferta bazujacg na synergii w ramach Grupy PZU. W jednej
ofercie potgczono ubezpieczenia ambulatoryjne, szpitalne,
lekowe, podrézne i NNW oraz program lojalnosciowy.




Dziatalnos¢ Grupy PZU

Segment ubezpieczenia masowe (zdrowotne

majatkowe)

Klientom masowym nabywajacym polisy majatkowe oferowane

sg dodatkowe ubezpieczenia zdrowotne o charakterze

asystenckim, zapewniajace dostep do okreslonych ustug

medycznych w razie wystgpienia zdarzenia w ramach polisy

podstawowej. Od potowy lipca 2018 roku w ofercie produktow

majatkowych znajduje sie réwniez ubezpieczenie zapewniajace

dostep do opieki medycznej w razie wypadku, ciezkiej choroby,

nowotworu ztosliwego i na co dzien.

Dodatek
PZU Auto Asystent
Zdrowo

PZU

Ubezpieczenie
Kontynuacji Leczenia
po Podrdzy

LINK4Mama —
Assistance Zdrowie

LINK4 Wracaj do
Zdrowia

PZU Plan na

Zdrowie

dostep do ambulatoryjnej opieki medycznej dla kierowcy oraz pasazeréw w razie wypadku drogowego

organizacja i pokrycie kosztoéw leczenia po nieszczesliwym wypadku lub naglym zachorowaniu

dostep do kompleksowej opieki medycznej w razie nieszczesliwego wypadku lub nagtego zachorowania powstatego podczas
podrdzy poza granicami Polski (m.in. opieka ambulatoryjna, rehabilitacja, zabieg chirurgiczny, transport medyczny, wsparcie
opiekuna medycznego)

dostep do opieki medycznej dla kobiet i dzieci w razie nagtego zachorowania lub nieszczesliwego wypadku

Ubezpieczenie dodatkowe do NNW LINK4. Dostep do lekarzy specjalistow, rehabilitacji ambulatoryjnej, wybranych
badan i zabiegdw ambulatoryjnych, diagnostyki RTG, USG, CT i MRI po nieszczesliwym wypadku.

dostep do opieki medycznej (badan diagnostycznych i konsultacji lekarskich) w razie nieszczesliwego wypadku, ciezkiej choroby,
nowotworu ztosliwego i na co dzien.

PZU Plan na Zdrowie sktada sie z ubezpieczenia podstawowego oraz 3 ubezpieczen dodatkowych: W Ciezkiej Chorobie,
W Leczeniu Nowotworu, W Trosce o Ciebie.

Ubezpieczenie podstawowe Plan na Zdrowie zapewnia opieke medyczng w razie nastepstw nieszczesliwego wypadku (w tym
najczesciej wystepujgcych ztaman, porazen i uszkodzen narzaddw). Dzieki ubezpieczeniu, w razie probleméw zdrowotnych po
nieszczesliwym wypadku, klient moze przez rok korzysta¢ z konsultacji lekarskich i badan diagnostycznych.

Ubezpieczenie dodatkowe W Ciezkiej Chorobie zapewnia opieke zdrowotng — konsultacje lekarskie i badania diagnostyczne po
wystapieniu ciezkiej choroby, w tym: udaru i ropnia mézgu, zapalenia mie$nia sercowego i stwardnienia rozsianego.

Ubezpieczenie dodatkowe W Leczeniu Nowotworu to pomoc medyczna — konsultacje lekarskie, badania diagnostyczne,
mozliwo$¢ skorzystania z drugiej opinii medycznej oraz konsylium lekarskiego — po zdiagnozowaniu nowotworu ztosliwego,
w tym: czerniaka ztosliwego, nowotworu ztosliwego piersi, nowotworu ztosliwego szyjki macicy i nowotworu ztosliwego ptuc.
W ramach ubezpieczenia klient otrzymuje tez wsparcie finansowe.

Ubezpieczenie dodatkowe W Trosce o Ciebie to opieka medyczna na co dzien, z ktorej klient moze korzystac juz od pierwszego
dnia ochrony ubezpieczeniowej — przez caty okres jej obowigzywania. Do wyboru sg 3 zakresy, sposrod ktorych klient moze
wybra¢ odpowiednig dla siebie liczbe i rodzaj ustug medycznych (ok. 70, 200 lub 450 ustug). Ubezpieczenie zapewnia m.in.
wizyty u specjalistow (bez skierowania), badania diagnostyczne i zabiegi rehabilitacyjne.
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Segment klienta indywidualnego (zdrowotne zyciowe)

Klientom indywidualnym zapewniana jest ochrona zdrowotna

w formie indywidualnej kontynuacji lub dodatku do

ubezpieczenia na zycie. Jako dodatek do ubezpieczenia na

zycie indywidualnie kontynuowanego oferowane sa:

PZU Antybiotyk IK,
PZU Cztery Pory
Roku IK

PZU Uraz
Ortopedyczny

dofinansowanie do lekéw na recepte objetych zakresem zakupionych we wszystkich aptekach w Polsce (w tym w ponad
7000 aptekach partnerskich realizujgcych bezgotéwkowa obstuge Karty lekowej)

organizacja oraz pokrycie kosztow ustug medycznych na wypadek urazu ortopedycznego spowodowanego nieszczesliwym
wypadkiem

W ramach ubezpieczenia indywidualnego ochronnego

oferowany jest dodatek:

PZU z Mitosci do

Zdrowia

opieka lekarska, rehabilitacja, wsparcie psychologiczne oraz pomoc opiekuna w razie wystapienia jednej z ciezkich chordb
(zawatu, udaru, nowotworu ztosliwego oraz nieztosliwego guza mézgu).

Produkty pozaubezpieczeniowe

PZU Zdrowie jako operator medyczny oferuje ustugi zdrowotne

zaréwno klientom indywidualnym korzystajacym z placéwek

wiasnych, jak i korporacyjnym poszukujacym alternatywy dla

ubezpieczenia grupowego.

Abonament
Medyczny

Medycyna Pracy

Karta Fit Plus

Pomoc Medyczna

opieka ambulatoryjna dostepna w formie oferty grupowej z mozliwoscig korzystania z ustug medycznych w sieci partnerskiej
i wkasnej w ponad 500 miastach w Polsce oraz w ramach ustug i pakietow indywidualnych w konkretnych placéwkach wtasnych
PZU Zdrowie

badania wstepne, okresowe, kontrolne i koncowe, przeglad stanowisk pracy, udziat lekarza medycyny pracy w komisjach BHP,
uzupetniane o szkolenia z pierwszej pomocy oraz programy profilaktyczne nakierowane na zapobieganie i diagnostyke chordb
zawodowych

potaczenie abonamentu medycznego PZU Zdrowie i karnetu sportowego do sieci Calypso Fitness z dodatkowg ustugg concierge
PZU Pomoc

oferta dla klientéw zapewniajaca, w razie nieszczesliwego wypadku lub rozstroju zdrowia, dostep do ustug medycznych PZU
Zdrowie: konsultacji lekarskich, badan ambulatoryjnych oraz rehabilitacji.




Dziatalnos¢ Grupy PZU

Osiagniecia w Obszarze Zdrowie

o rozszerzono siec¢ $wiadczeniodawcow o kolejne placéwki
medyczne, co oznacza, ze w sieci PZU byto juz ponad 2 000
placéwek;

¢ wdrozono nowy model dziatania infolinii obstugujacej
klientow produktow zdrowotnych, w tym ubezpieczen
na zycie oraz majatkowych z dodatkiem zdrowotnym.
Struktury infolinii dziatajg w ramach PZU Zdrowie jako
Centrum Zarzadzania Ustugami Medycznymi (CZUM), co
pozwala tez na zintegrowane zarzadzanie do$wiadczeniem
klienta i podniesienie jakosci obstugi oraz testowanie
innowacyjnych rozwigzan;

¢ nastgpit dalszy rozwoj narzedzia do umawiania wizyt
on-line poprzez bezposrednie potaczenie z kalendarzami
wspdtpracujgcych placéwek medycznych. Klient podczas
jednej rozmowy telefonicznej uzyskuje komplet informacji
na temat umoéwionej wizyty: godzina, miejsce, placédwka.
W 2018 roku PZU Zdrowie posiada potgczenie
z 62 placowkami medycznymi zlokalizowanymi w catej
Polsce;

¢ rozszerzono oferte ubezpieczeniowg o produkt majatkowy
PZU Plan na Zdrowie, zapewniajacy dostep do opieki
medycznej (badan diagnostycznych i konsultacji lekarskich)
w razie nieszczesliwego wypadku, ciezkiej choroby,
nowotworu ztosliwego i na co dzien;

o trwa operacjonalizacja nowej placéwki medycznej
budowanej od podstaw (tzw. greenfield) w Warszawie oraz
prace nad uruchomieniem kolejnych lokalizacji.

3.8 Fundusze emerytalne (PTE PZU)

Sytuacja na rynku

Na koniec czerwca 2018 roku aktywa netto otwartych funduszy
emerytalnych uksztattowaty sie na poziomie 158 mld zt

i spadty 0 11,9% w poréwnaniu do konca 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 2018 roku OFE PZU byt trzecim co do wielkoSci
funduszem emerytalnym, zaréwno pod wzgledem liczby
cztonkdw, jak i wartosci aktywow netto:
o fundusz posiadat 2 114 tys. cztonkdw, tj. nalezato do
niego 13,2% wszystkich uczestnikow otwartych funduszy
emerytalnych;
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o aktywa netto wynosity ponad 20 mid zt, czyli przedstawiaty
12,9% ogodlnej wartosci aktywoéw dziatajgcych w Polsce
otwartych funduszy emerytalnych.

Otwarte Fundusze Emerytalne - udziat w aktywach
netto stan na 30.06.2018 roku (w %)

Nationale-Nederlanden OFE
25,0%

Pozostate 22,2%

Pekao OFE 1,5%

Metlife OFE 7,9% '
Aegon OFE 8,6% '.

OFE PZU "Zlota Jesien"
12,9%

Aviva OFE
Aviva BZ WBK
21,9%

Zrédto: KNF, Dane miesieczne o rynku OFE, Dane za czerwiec 2018 roku

W I pdtroczu 2018 roku ZUS przekazat OFE PZU 162 min zt
skfadek, czyli 0 1,4% mniej niz w analogicznym okresie roku
poprzedniego.

Na koniec czerwca 2018 roku Dobrowolny Fundusz Emerytalny
PZU prowadzit ponad 66 tys. rachunkdw IKZE, na ktdrych byty
zgromadzone aktywa o wartosci ponad 100 min zt. W efekcie
utrzymat on pozycje jednego z lideréw w segmencie
dobrowolnych funduszy emerytalnych. Stopa zwrotu
wypracowana w I pdtroczu 2018 roku wyniosta -7,4%.

24 kwietnia 2018 roku KNF wydat zgode na przejecie
zarzadzania Pekao OFE i DFE Pekao przez PTE PZU. Zgodnie
z decyzjgq KNF date rozpoczecia likwidacji Pekao OFE
wyznaczono na 1 sierpnia 2018 roku, a zakonczenie

i potaczenie aktywéw Pekao OFE z aktywami OFE PZU ,Ztota
Jesien” nastapi 12 pazdziernika 2018 roku. Likwidacja DFE
Pekao trwa od 19 maja 2018 i zakonczy sie 28 wrzesnia

2018 roku. W wyniku tej operacji OFE PZU umocni swoja
pozycje na rynku a zarzadzane aktywa wzrosng o ponad 10%.

Czynniki, w tym zagrozenia i ryzyka, ktore beda miaty

wplyw na dziatalnos$¢ funduszy emerytalnych w II

potowie 2018 roku

Gtéwne wyzwania dla rynku funduszy emerytalnych w II

potowie 2018 roku to:

koniunktura na rynku kapitatowym, a w szczegdlnosci na
GPW, wptywajgca na wartos¢ aktywow funduszy i wysokoscé
optat pobieranych przez PTE za zarzadzanie;

mozliwosci wynikajgce 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;

aktywny udziat w pracach nad przyjeciem rozwigzan
zwiekszajacych efektywnos¢ funkcjonowania III filaru

i wptywajgcych na zwiekszenie jego atrakcyjnosci, jak
rowniez ksztattowanie w $wiadomosci spotecznej potrzeb
dotyczacych dodatkowego oszczedzania na przysztg
emeryture.

3.9 Pozostate obszary dziatalnosci

PZU Pomoc
PZU Pomoc realizuje ustugi pomocnicze na rzecz spétek Grupy
PZU, w tym:

zarzadzanie siecig naprawczg PZU — na koniec I p6trocza
2018 roku spotka wspotpracowata z 910 warsztatami;
organizowanie ustug assistance komunikacyjnego dla
LINK4;

prowadzenie aukcji pozostatosci w szkodach catkowitych;
wspieranie procesow likwidacji technicznej szkdd
komunikacyjnych;

prowadzenie obstugi produktéw asystenckich dla PZU i PZU
Zycie (m.in. porady prawne, organizacje ustug asystenckich
itp.);

zarzadzanie programem lojalnosciowym Klub PZU Pomoc
w Zyciu — na koniec I pétrocza 2018 roku ok. 1,8 min
klubowiczéw mogto korzystac ze znizek na ubezpieczania
oraz produkty firm wspotpracujacych (programy rabatowe
u partneréw).

PzZU CO
PZU CO jest spotka pomocniczg dla spdtek Grupy PZU,

powotang w celu prowadzenia ustug: poligraficznych,

informatycznych, Data Center, Contact Center, pomocniczych

zwigzanych z ubezpieczeniami i funduszami emerytalno—
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rentowymi, statego posredniczenia przy zawieraniu uméw
ubezpieczenia, umdw finansowych i inwestycyjnych, uméw
assistance oraz ustug kadrowo-ptacowych.

PZU CO koncentruje sie na rozwoju dziatalnosci zwigzanej
ze $wiadczeniem ustug posrednictwa w $wiadczeniu ustug
ubezpieczeniowych, ustug informatycznych, contact center
oraz massprintingu dla podmiotéw z Grupy PZU oraz bierze
udziat w projektach zwigzanych z centralizacjg operacji
prowadzonych w ramach Grupy.

W ramach wspotpracy pomiedzy PZU, a Bankiem Pekao

w czerwcu 2018 roku wydzielono z PZU CO Zorganizowang
Cze$¢ Przedsiebiorstwa (ZCP) i wniesiono do PFS bedacej

w posiadaniu Banku Pekao. Dziatania te majg na celu
optymalizacje ustug agenta transferowego na rzecz funduszy
inwestycyjnych w Grupie PZU. W wyniku tej transakcji PZU
objat 33,5% akcji PFS.

PZU Finance AB

Dziatalno$¢ na rynku dtuznym Grupy PZU realizowana jest
poprzez PZU Finance AB z siedzibg w Sztokholmie (Szwecja).
Podstawowym zakresem dziatalnosci spotki jest gromadzenie
funduszy pozyczkowych poprzez emisje obligacji lub innych
instrumentéw dtuznych oraz udzielanie finansowania dla
spotek z Grupy PZU.

16 pazdziernika 2015 roku PZU Finance AB wyemitowat
piecioletnie euroobligacje na kwote 350 min euro.
Obligacje te zostaty zasymilowane i tworzg jedng serie

z obligacjami o warto$ci nominalnej 500 min euro
wyemitowanymi przez PZU Finance AB (publ) 3 lipca
2014 roku, tzw. ,tap”. ROZ. 7.3 FINANSOWANIE DELUZNE

PZU LAB

PZU LAB to spdtka zajmujaca sie doradztwem oraz pomoca
we wdrazaniu wszelkich rozwigzan poprawiajgcych
bezpieczenstwo strategicznych klientéw korporacyjnych PZU
oraz TUW PZUW.

Spoétka wspotpracuje z wieloma osrodkami akademickimi oraz
doswiadczonymi ekspertami (krajowymi oraz zagranicznymi).
Spotka stale poszukuje coraz to nowszych i skuteczniejszych
rozwigzan technologicznych pozwalajacych ograniczyc te
ryzyka, ktére w szczegdlnosci majg wptyw na dziatalnosc¢
ubezpieczeniowa.



Dziatalnos¢ Grupy PZU

Zespot PZU LAB wypracowat metody wspotpracy z obecnymi Armatura specjalizujag sie w produkgcji baterii fazienkowych
i potenacjalnymi klientami. Najpierw inzynierowie identyfikuja i kuchennych, aluminiowych grzejnikéw centralnego
krytyczne miejsca instalacji, symulujg zdarzenia krytyczne ogrzewania, szerokiej gamy zawordw, ceramiki sanitarnej,
takie jak pozary, zalania czy wybuchy i okreslajg ich kabin, brodzikow oraz parawandw.

konsekwencje. Nastepnie omawiane sg mozliwe scenariusze
zdarzen oraz sposoby ich minimalizowania. Takie podejscie
oznacza ewolucje w relacjach z klientami. PZU przestaje by¢
tylko sprzedawcqg ubezpieczen a staje sie doradca

w zarzadzaniu ryzykiem.

Tower Inwestycje

Tower Inwestycje prowadzi prace zwigzane z inwestycja
biurowo-ustugowa zlokalizowang w prestizowej lokalizacji we
Wroctawiu, przy ulicy Otawskiej 35 (Plac Dominikanski),

w miejscu zajmowanym przez kilkadziesiagt ostatnich lat przez
biurowiec nalezacy do PZU. Inwestycja przeznaczona jest
czesciowo na potrzeby Grupy PZU, a czeSciowo na wynajem.

PZU Finanse

PZU Finanse Sp. z 0.0. jest spdtka ustugowa, powotang w celu
prowadzenia ksigg rachunkowych dla spdtek zaleznych z Grupy
PZU (z wytaczeniem 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.

PZU Corporate Member Lmited

PZU Corporate Member Limited jest cztonkiem rynku Lloyds
(member of Lloyd’s). Spdtka jest obstugiwana przez agencije
Argenta Holdings Limited. Agencja ta zajmuje sie biezaca
dziatalnoscig syndykatdow, inwestuje ich srodki finansowe oraz
zatrudnia underwriteréw.

Grupa Armatura

Grupa PZU jest zaangazowana kapitatowo w spotke Armatura
Krakow S.A. (Armatura Krakéw) od pazdziernika 1999 roku.
Obecnie wihascicielem 100% akcji Armatury Krakow jest
fundusz inwestycyjny PZU FIZ AN BIS 2.

Armatura Krakéw SA (Armatura Krakdw) jest spdtka
dominujaca w Grupie Kapitatowej Armatura. Grupa Armatura
prowadzi swojg dziatalno$¢ poza obszarem ustug finansowych
i ubezpieczeniowych. Jest wiodgcym producentem w branzy
sanitarnej i grzewczej w Polsce. Spotki tworzace Grupe
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ZDROWIE | , 4

PZU 2020 - wiecej niz
ubezpieczenia

Naszg gtdwng wartosciag, zdefiniowang w Strategii - ,Nowe PZU", staje sie relacja
z klientem i wiedza o nim, a naszym gtéwnym produktem — umiejetno$¢ odpowiadania na
jego potrzeby i budowania stabilnej przysztosci.

W rozdziale:

1. Nowy model dziatania

2. Operacjonalizacja strategii
3. Wybrane mierniki strategii

51




PZU 2020 - wiecej niz ubezpieczenia

9 stycznia 2018 roku zarzad oraz rada nadzorcza PZU przyjety
aktualizacje strategii PZU do 2020 roku. Strategia ,Nowe

PZU — wiecej niz ubezpieczenia” zmienia model dziatania

catej Grupy PZU, stawia nowe akcenty i powotuje konkretne
inicjatywy, by uczyni¢ z PZU jedna z najbardziej innowacyjnych
i rentownych instytucji w branzy finansowej

w Europie.

4.1 Nowy model dziatania

Nowy model dziatania fgczy wszystkie aktywnosci Grupy

PZU i integruje je wokot klienta: ubezpieczenia - na zycie,
majatkowe, zdrowotne, inwestycje, emerytury, ochrone
zdrowia, bankowos¢ i ustugi assistance (ROZ. 1 KROTKA
CHARAKTERYSTYKA GRUPY PZU). Gtéwnym wektorem
zmiany jest nowe podejscie do budowy relacji z klientem.
Transformacja w kierunku spétki ustugowo-doradczej pozwoli
skutecznie zadbac o przysztosc klientdw i kompleksowo
zaspokoic ich potrzeby, w zakresie ochrony zycia, zdrowia,
majatku, oszczednosci i finansdéw. Wptynie takze na
osiggniecie ambitnych celéw finansowych i zbudowanie pozycji
najbardziej innowacyjnej instytucji w branzy finansowej. To

Zmieniamy PZU - stajemy sie partnerem na cate zycie

|-'.-'r1,.| .I':r||

FZLl PDROWIE

Zrédto: Dane PZU
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podejscie zdefiniowato filozofie dziatania w ramach nowej
strategii. W rezultacie zidentyfikowano m.in: wiekszy niz
dotychczas zaktadano potencjat wykorzystania nowych
technologii w zakresie analizy i wykorzystania danych, wysoki
potencjat w zakresie zintegrowanej obstugi klienta oraz
nowo powstajgce szanse i zagrozenia zwigzane ze zmianami
regulacyjnymi i demograficznymi.

Nabycie znacznego pakietu akcji Banku Pekao stworzyto
nowe mozliwosci wspotpracy. 7 czerwca 2017 roku nastgpita
finalizacja transakcji ogtoszonej w grudniu 2016 roku. PZU,
wspdlnie z Polskim Funduszem Rozwoju, nabyto pakiet 32,8%
akcji Banku Pekao. Dzieki tej strategicznej inwestycji, PZU stat
sie najwiekszg grupa finansowg w Polsce i Europie Srodkowo-
Wschodniej, posiadajaca w swojej strukturze dwa banki,
odgrywajace wazng role na krajowym rynku finansowym.

W rezultacie, przed PZU pojawity sie nowe mozliwosci rozwoju,

szczegolnie w zakresie integracji i koncentracji ustug wokot
klienta, na kazdym etapie jego rozwoju osobistego
i zawodowego.

NOWE PZLU

Rozwéj wspotpracy z bankami

tprredai ubezpleczen majgtlkowych
| Bycatwid By PO v il
bancassursnce klientom bankbw
Geugy

Poryskanie proe Danks kliemde
ubezpiecreniowych Grupy

Poryskane

PrTEE Sansl

(8
]

RealiEnd i syrvengn wobsrarach
cakupdw, IT | nleruchomadcl

Zrédto: Dane PZU

Filozofia mys$lenia PZU o kliencie stanowi odejscie od
klasycznego modelu relacji klientéw z ubezpieczycielem,
opartej tylko na sprzedazy i obstudze posprzedazowej.

Celem PZU jest nawigzywanie i utrzymywanie relacji, poprzez
dostarczanie produktéw dobrze dopasowanych do klienta

w odpowiednim dla niego miejscu i czasie, przy jednoczesnym
zapewnieniu aby cechy produktu (w tym cena) byty adekwatne
do potrzeb klienta.

{ Pomagamy klientom dbac o ich przysztosc )

Nowe podejscie bedzie determinowato stopniowg zmiane
modelu ubezpieczyciela (zajmujacego sie gtéwnie wyceng

i transferem ryzyka) na model firmy ustugowo-doradczej
(dziatajacej w oparciu o technologiczny know-how). Pozwoli
to klientowi na optymalizacje decyzji na wszystkich etapach
swojego zycia. Docelowo przetozy sie to na rosngce zaufanie
i lojalno$¢ wobec marki pierwszego wyboru jakg bedzie PZU,
w zakresie ustug ubezpieczeniowych, finansowych

i zdrowotnych.

Nastgpi rowniez zmiana filozofii dziatania sieci sprzedazy.
Grupa PZU zakfada odejscie od ,,produktocentryzmu”
w kierunku ekosystemu, ktérego nadrzednym celem jest
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1 koartow

miln FLMN

umiejetne zarzadzanie relacjami z klientem poprzez oferowanie
rozwigzan we wszystkich dostepnych dla niego migjscach.
Trafne przewidywanie przysztosci, zrozumienie potrzeb klienta

i budowanie coraz lepszych sposoboéw zaistnienia w jego
codziennym zyciu - to zatozenia lezgce u podstaw takze

innych inicjatyw z nowej strategii PZU. Nalezg do nich m.in.:
radykalne uproszczenie oferty produktowej i uniwersalizacja
sieci sprzedazy, inwestycja w integracje baz danych, ktéra
zapewni peiny obraz klienta, cross-selling oraz program
lojalnosciowy i odmtodzenie bazy klientdw.



PZU 2020 - wiecej niz ubezpieczenia

Jesteémy diugoterminowym partnerem dla naszych klientéw

Kredyt na zakup domu | | |

Edukacja: ,Jak oszczedzac”? ' ' Grupowe ubezpieczenie
na zycie

Ubezpieczenie domu
Ubezpieczenie NNW szkolne Pomoc assistance Ind_yw_ldt_laln_e u!:ezpleczeme
na zycie i dozycie

Wyptata swiadczenia

Produkt zdrowotny
z tytutu urodzin dziecka

Ubezpieczenia turystyczne
(wycieczki szkolne)

Lokata bankowa i
Pracowniczy Program Dodatki dedykowane

Edukacja: ,Diagnostyka Kapitatow Fundusz inwestycyjny dla senioréw
: : " Konto bankowe (dostep przez P y

stanu rozwoju dziecka X 5 A : . Ubezpieczenie posagowe Zdalny monitoring stanu

aplikacje mobilng) Ubezpieczenie samochodu . i
dla dziecka zdrowia
Karta ptatnicza Program lojalnosciowy Produkt zdrowotny dla catej
| | | | | | | - |
O oD o ¢X {CEO {cL)o
o o o o @
Narodziny Rozpoczecie Rozpoczecie Zatozenie Przejscie na
edukacji pracy rodziny emeryture
. Ubezpieczenia . Zdrowie . Inwestycje . Bankowos$¢
Pomagamy firmom w ich rozwoju oferujac game produktéw wspierajacych wzrost
Pakiet ustug wspierajacych l.Jbe.zpieczenie grupowe na | | |
dziatalnoé¢ (np. ustugi zycie
ksiegowe, audyty Produkt zdrowotny Obstuga procesu IPO
bezpieczenstwa, szkolenia ) .
) BHP) Ub_ezplt'eczeme floty Finansowanie dtuzne

Konto firmowe pojazdow
Leasing Przeprowadzanie transakcji Kredyty eksportowe

Kredyty i pozyczki dla start- Ubezpieczenie majatku fuzji i przejeé

upéw Ubezpieczenie OC i ochrona firmy Zabezpieczenie przed
prawna w zyciu prywatnym Ubezpieczenia wzajemne ryzykiem walutowym

Inwestycje funduszu Witelo Gwarancje finansowe
Ubezpieczenie komunikacyjne

Ustugi asset management
Linie kredytowe

Kredyt kupiecki
. i Bezposrednie inwestycje
Ube_zple_czenle kredytu kapitatowe (private equity,
| kupieckiego mezzanine) | | | | |
— ) o o @ -
Start-up Mata firma Srednia firma Duze Miedzynarodowa
przedsiebiorstwo korporacja

. Ubezpieczenia . Zdrowie . Inwestycje . Bankowo$¢

Zrédto: Dane PZU
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Nowe podejscie zostato oparte na transformacji dtugoterminowych relacji. Szczegdlny nacisk zostat potozony

technologicznej, ktéra dotknie niemalze wszystkich obszaréw na analize posiadanych przez Grupe PZU informacji, w celu
funkcjonowania Grupy. Jednocze$nie bedzie ona podstawg dla ich lepszego zrozumienia i wykorzystania. W zwigzku z tym
integracji wszystkich ustug oferowanych przez spotki z Grupy. zdefiniowano obszary, w ktorych zostang wykorzystane

Osiagniecie wysokiego stopnia jakosci i liczby interakcji narzedzia bazujace na sztucznej inteligencji, big data
z klientem wymaga stworzenia modelu, w ktérym i rozwigzaniach mobilnych.

rdzeniem jest wiedza o kliencie i umiejetnos¢ budowania

Nowe technologie zmieniaja branze ubezpieczeniowa

STRATEGIA INNOWACYINOSCI
[e) o
& )

——

WYKORZYSTANIE BIG DATA DIGITALIZACIA NOWE INTERAKCIE Z KLIENTEM

> Zaawansowane metody pricingu Implementacja nowych technologii > Wdrozenie ustug dopasowanych do

otrzeb klientow
> Skuteczniejsze wykrywanie przestepstw P

ubezpieczeniowych

Automatyzacja procesow

- . > Dotarcie do nowych segmentéw rynku
Wdrozenie self-service

Wsparcie inicjatyw cross-sellingowych
% P Jatyw gowy Rozwdj kanatéw dystrybucji

Wzrost poziomu lojalnosci klientow

vV VvV V VvV Vv

v

Uproszczony proces sprzedazy
> Lepsze zarzadzanie biznesem i predykcja

L. POPRAWA EFEKTYWNOSCI ._T

ORGANIZACII

/‘\—‘ TWORZENIE SKALOWANYCH MODELI BIZNESOWYCH —

Zrédto: Dane PZU

W zakresie ekspansji zagranicznej PZU stawia na rozwdj akcjonariuszy, w sposob gwarantujgcy zarowno wzrost

organiczny. Ambicjg Grupy jest osiagniecie do 2020 roku 8% wartosci jak i zapewnienie utrzymania atrakcyjnego strumienia
udziatu sktadki przypisanej brutto z rynkéw zagranicznych dywidend. Dlatego tez, Zarzad PZU zobowigzat sie do
w facznym przypisie oraz pozycja lidera na kazdym rynku, na kontynuacji polityki dywidendowej przyjetej w 2016 roku,
ktérym dziata. Podejscie do akwizycji bedzie oportunistyczne. ktéra zaktada wskaznik wyptaty dywidendy na poziomie
PZU bedzie monitorowato rynek pod katem interesujacych nie mniejszym niz 50% zysku netto. Zdefiniowane ambitne
celow akwizycyjnych. Podstawowymi celami bedg spotki cele wzrostowe, koncentracja na podnoszeniu efektywnosci
ubezpieczeniowe, pod warunkiem spetnienia nastepujacych kosztowej oraz wykorzystanie potencjatu wszystkich obszarow
kryteriéw: spotka znajduje sie w TOP3 na danym rynku, dziatalnosci beda skutkowa¢ dynamicznym wzrostem na
dziata w regionie Europy Srodkowo-Wschodniej i osiaga poziomie zysku netto, wyrazonym wskaznikiem zwrotu
satysfakcjonujace zatozenia dotyczace poziomu rentownosci. z kapitatu ROE przekraczajgcym 22% (do 2020 roku).
PZU dopuszcza tez akwizycje podmiotéw z sektora poza

ubezpieczeniowego (np. spotek asset management, bankdw, PZU swoje obecne i przyszte dziatania planuje w oparciu
podmiotéw z segmentu ochrony zdrowia, posrednikéw ustug o odpowiedzialne zarzadzanie w obszarach finansowym,
finansowych). pracowniczym, spotecznym, srodowiskowym, poszanowania
praw cztowieka oraz przeciwdziatania korupcji. Dlatego

Uwolnienie petnego potencjatu Grupy PZU ma na celu tez, procesy operacyjne na kazdym etapie przygotowania,

jak najlepsze wykorzystanie kapitatu powierzonego przez dystrybucji i obstugi produktéw, realizowane sg przy
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uwzglednieniu zasad zrownowazonego rozwoju oraz dobrych
praktyk przyjetych w Grupie.

Wartosci ktorymi sie kierujemy w naszych dziataniach
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Odpowiedzialne podejscie do biznesu, jest jednym

z kluczowych filaréw budowy dtugofalowych i partnerskich
kontaktéw, ktore bedg sprzyjaty budowie wzajemnego
zrozumienia i zaufaniu.
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Zrédio: Dane PZU

Nowe PZU to 4 kluczowe obszary biznesowe, ktérych rozwoj
zostat zdefiniowany w oparciu o najbardziej perspektywiczne
trendy ekonomiczne, technologiczne, regulacyjne

i demograficzne. Diugoterminowg ambicjg PZU jest osiggniecie
pozycji lidera na kazdym z nizej wymienionych rynkéw.
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Nowe produkty ubezpieczeniowe, np. rozwigzania oparte na telematyce oraz ochrona przed cyberryzykiem
Nowe mozliwosci wzrostu zwigzane z lepszym wykorzystaniem danych zaréwno w pracy aktuarialnej

Prognozowana dynamika wzrostu depozytdw blisko 2-krotnie przewyzszajaca tempo wzrostu PKB

Wptyw Pracowniczych Programéw Kapitatowych na poziom oszczednosci Polakéw
Zmiany regulacyjne gwarantujgce klientom wyzszy poziom bezpieczenstwa i wieksza przejrzystosé

Rosnacy udziat produktow inwestycyjnych w strukturze oszczednosci Polakéw wraz z rosngcym dobrobytem

Kontynuacja dwucyfrowego tempa wzrostu rynku prywatnych ubezpieczen zdrowotnych

> Wzrost rynku skorelowany ze wzrostem PKB i zamozno$ci spoteczenstwa

Ubezpieczenia ;

i taryfikacji, jak i wspdtpracy z klientem
> Spodziewana dalsza konsolidacja sektora bankowego w Polsce
>
> Dynamiczny rozw6j bankowosci elektronicznej i mobilnej
>
Inwestycje ?
> Oczekiwana konsolidacja polskiego rynku zarzadzania aktywami
>
>
Zdrowie > Rozwdj telemedycyny i mozliwosci obstugowych w kanatach zdalnych
> Wieksze zapotrzebowanie na opieke nad osobami starszymi
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4.2 Operacjonalizacja strategii

Realizacja ambicji PZU przebiega w oparciu 0 12 kluczowych
inicjatyw, ktdére stanowig fundament Nowego PZU.
Katalizatorem dziatan jest lepsze wykorzystanie danych, wzrost
cross-sellu, cyfryzacja proceséw oraz dodatkowe interakcje

z klientem.

Inisjatywy strategiczne

Potaczenie bazy danych i stworzenie jednego wspoéinego CRM
w ramach Grupy PZU / peten obraz klienta (widok 360 stopni)

Lepsze

wykorzystanie Lepsze dopasowanie ceny do ryzyka i wrazliwosci cenowej

(Taryfikacja 3.0)
danych

Wadrozenie rozwigzan z dziedziny sztucznej inteligencji
Rozwéj wspbtpracy z bankami

Uproszczenie oferty produktowej, w tym prosty jezyk

Wzrost

cross-sellu Uniwersalizacja sieci sprzedazy

Rozwéj sprzedazy PZU Zdrowie
Rozwdj sprzedazy i konsolidacja PZU Inwestycje

|

Wdrozenie nowego portalu ,moje.pzu.pl

Cyfryzacja
procesow

Rozwdj oferty direct

Dodatkowe Wdrozenie programu lojalnosciowego na poziomie Grupy PZU

interakcje

z klientem . .
Zintegrowany model obstugi MSP

L celdo potwierdzenia po przyjeciu ustawy dotyczacej PPK

Zrédto: Dane PZU
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Ambicje 2020

>55% Klientéw PZU i 33% klientéw PZU Zycie
z udzielong zgodg marketingowa

> Wskaznik mieszany na poziomie 92%

6 innowacyjnych rozwiazan, z ktérych skorzystato
co najmniej 100 tys. klientéw Grupy PZU

21 min klientéw pozyskanych dla bankéw w Grupie PZU
21 mid zt dodatkowej sktadki z kanatu bankowego
> Redukgja kosztéw o 100 min zt

10 produktéw w powszechnej sprzedazy

\ J

> 50% uniwersalnych sprzedawcéw w sieciach wiasnych

21 mld z} przychodéw PZU Zdrowie
Marza EBITDA na poziomie 12%

>65 mid zt aktywéw klienta zewnetrznego pod zarzadzaniem

200 min zt zysku netto z zarzadzania aktywami
zewnetrznymi

> 15% udziat w aktywach rynku PPK*

>5 min kont zatozonych przez klientéw

10 produktéw dostepnych w kanale direct
>50% udziat PZU i LINK4 w rynku ubezpieczen
majatkowych sprzedawanych w kanale direct

> 3 min uczestnikéw

> Wzrost 0 70% nowej sprzedazy ubezpieczer grupowych
do klientéw MSP w PZU Zycie

> Wzrost 0 20% sktadki przypisanej brutto z ub.
majatkowych dedykowanych dla segmentu MSP
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Realizujemy Strategie Nowe PZU

> Testujemy rozwiagzania ratujace zycie kierowcow

~

Pzy

Nowoczesne rozwigzanie, czuwajace nad bezpieczenstwem
kierowcy i jego pasazeréw w trakcie jazdy

Wspotpracujace ze sobg niewielkie urzadzenie i aplikacja
na telefon

Rejestruje trase i zdarzenia w czasie jazdy

Jezeli dojdzie do wypadku — automatycznie przekaze
informacje do Centrum Alarmowego PZU, podajac
potozenie samochodu

Ocenia styl jazdy kierowcdw i sposéb przejechania
poszczegdinych tras

2 (Y

> Pracujemy nad jakoscia w obszarze obstugi spraw -
obstuga zgloszenia to teraz mniej niz 5 minut

° Jest prosto. Klient podaje dane, ktérych nie ma w PZU.
Reszte danych pobieramy z systemu Everest

° Samoobstuga stanowi integralng czesc zgtoszenia.
Kierujemy czes¢ klientéw do samodzielnego wyliczenia kwoty

° Serwis jest w petni mobilny

> Wdrozyliémy nowa strone www.pzu.pl

° Nowoczesny design, intuicyjna nawigacja, dostosowanie
do kazdego urzadzenia

> Prowadzimy intensywne prace nad #mojepzu.pl

° 22 min PESEL migrujemy do jednej bazy danych

<o

WINW

—_—

danych

Lepsze wykorzystanie } [ Cyfryzacja proceséw J

{0

Wzrost cross-sellu J ( Dodatkowe interakcje

z klientem J

> Pracujemy nad wzbogaceniem oferty produktowej

Ja Plus
polisa na zycie online (e}
dwa warianty ubezpieczenia HJ} Ja
stata sktadka i ochrona przez
5 lat
mozliwoé¢ rezygnacii w kazdej g\s Ja + Dziecko
chwili {l}

nie pytamy o zdrowie

PZU Plan na Zdrowie

@ Ub. podstawowe

+ Ub. dodatkowe:
W Ciezkiej Chorobie

elastyczna opieka medyczna
w razie wypadku, choroby
i na co dzien

ubezpieczenie podstawowe
+ co najmniej 1 ubezpieczenie
dodatkowe

blisko 2100 prywatnych
placéwek medycznych

_ C‘Uﬁ W Leczeniu Nowotworu
w 500 miastach

CI?I‘L? W Trosce o Ciebie

Zrédto: Dane PZU
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> Odpowiadajac na potrzeby naszych klientéw
przechodzimy na prosty jezyk komunikacji

° 198 pracownikéw przeszkoliliémy z efektywnej komunikacji

° 9490 uczestnikdw twierdzi, ze szkolenie przyda sie w ich
codziennej pracy

. Uproscili$my cata komunikacje w procesie rekrutacyjnym

° ZmieniliSmy wezwania do zapfaty — 1 min klientdw rocznie
otrzyma nowe pismo

° Pierwszy certyfikat Prostej polszczyzny dla serwisu

PZU Konto Klienta

O P [
g e =

WIELKOSC BIZNESU

e

RENTOWNOSC BIZNESU

4.3 Wybrane mierniki strategii Grupy PZU 2020

ROE!
06.2018 2020
20,8% | >22%
UBEZPIECZENIA | UBEZPI_ECZENIA INWESTYCIE ZDROWIE BANKOWOSC
MAJATKOWE NA ZYCIE

Udziat rynkowy
Grupy PZU %3,

Liczba klientow
PZU Zycie (min)

Aktywa klientow
zewnetrznych pod
zarzadzaniem (mld zt)

Przychody (min zt)’°

Aktywa (mld zt)

03.2018 2020 | 06.2018 2020 06.2018 2020 06.2018 2020 06.2018 2020
34,8% 38,0% | 10,9 11,0 30 65 499 1000 254 >300
Wskaznik mieszany® | Marza operacyjna Wynik netto Marza EBITDA® Wynik finansowy netto

w ub. Grupowych i IK

z zarzadzania aktywami

przypisany Grupie PZU

| zewnetrznymi (min ZJI)G' ° (min zt) o
06.2018 2020 | 06.2018 2020 06.2018 2020 06.2018 2020 06.2018 2020
86,8% 92,0% | 20,2% >20% 106 200 7,2% 12,0% 597 >900

N

Wskaznik kosztow
administracyjnych4

Nadwyzka stopy
rentownosci na portfelu
gtéwnym powyzej RFRY®

06.2018 2020

06.2018 2020

6,5% 6,5%

1,0 p.p. 2,0 p.p.-

1 ROE przypisane jednostce dominujgcej
2 Dziatalnoé¢ bezposrednia

3pzu facznie z TUW PZUW oraz LINK4
4 Koszty administracyjne PZU i PZU Zycie
5 Srodki wiasne po pomniejszeniu o przewidywane dywidendy i podatki od aktywéw w ciagu
12 miesiecy
6 Wynik netto PZU Inwestycje na poziomie skonsolidowanym

Wskaznik wyptacalnosci
Solvency II 5

Liczba produktéw na
klienta

03.2018 2020

06.2018 2020

227% >200%

1,5 2,0

CELE GRUPOWE
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7 Urocznione przychody placéwek wiasnych i oddziatéw uwzgledniajace przychody
od PZU Zdrowie i GK PZU

8 Bez kosztéw jednorazowych; rentownos¢ liczona od sumy przychodéw placéwek
i sktadki zarobionej

9 Kroczaco 12 miesiecy

10 Réznica pomiedzy roczng stopg zwrotu liczong na wyniku MSSF na portfelu
gtdwnym z uwzglednieniem FX od emisji obligacji whasnych, a $redniorocznym
poziomem WIBOR 6M



5.

Wyniki finansowe

Rentownos¢ kapitatdw wiasnych przypisanych jednostce dominujacej (ROE) na poziomie
20,8%. Zwiekszenie kontrybycji bankéw do wyniku Grupy PZU. Wzrost sktadki przypisanej
brutto 0 2,4% rok do roku.

W rozdziale:

1. Gtéwne czynniki majgce wptyw na osiggniety skonsolidowany wynik finansowy
. Dochody Grupy PZU

. Odszkodowania i rezerwy techniczno-ubezpieczeniowe Grupy PZU

. Koszty akwizycji i administracyjne Grupy PZU

. Struktura aktywow i pasywdéw Grupy PZU

(o) T O, B - CO N\

. Udziat segmentéw branzowych w tworzeniu wyniku skonsolidowanego

61




Wyniki finansowe

5.1 Gtéwne czynniki majace wptyw
na osiggniety skonsolidowany wynik
finansowy

W I pdtroczu 2018 roku Grupa PZU uzyskata wynik brutto na
poziomie 3 147 min zt wobec 2 156 min zt w poprzednim roku

(wzrost 0 46,0%). Zysk netto osiggnat poziom 2 358 min zt
i byt wyzszy 0 653 min zt od wyniku z I pétrocza 2017 roku.
Zysk netto przypadajacy na akcjonariuszy jednostki
dominujacej wynidst 1 425 min zt wobec 1 438 min zt

w 2017 roku (spadek o 0,9%).

Z wylaczeniem zdarzen jednorazowych® wynik netto wzrdst
0 46,6% wzgledem ubiegtego roku. Zysk z dziatalnosci
operacyjnej za I potrocze 2018 roku wynidst 3 146 min zt

i byt wyzszy 0 989 min zt w stosunku do wyniku za I pdtrocze

2017 roku.

Zysk z dziatalno$ci operacyjnej ksztattowany byt
w szczegdlnosci przez:
o wzrost sktadki przypisanej brutto w grupie ubezpieczen

komunikacyjnych (efekt wzrostu $redniej sktadki), zawarcie
kilku umoéw o wysokiej wartosci jednostkowej oraz wyzszg

sprzedaz w spétkach zagranicznych (gtdwnie
w ubezpieczeniach komunikacyjnych);

e wyzszg rentowno$¢ w segmencie ubezpieczen
korporacyjnych, bedaca wypadkowa rosnacej sktadki
zarobionej oraz wzrostu szkodowosci w ubezpieczeniach
komunikacyjnych przy statym poziomie kosztow
administracyjnych oraz poprawie wskaznika kosztow
akwizydji;

o wzrost rentownosci w ubezpieczeniach grupowych
i indywidualnie kontynuowanych w efekcie poprawy
wzgledem ubiegtego roku szkodowosci produktdw
ochronnych oraz zmiany miksu w grupie produktéw
indywidualnie kontunuowanych z réznym jednostkowym
kosztem tworzenia rezerw;

e wyzszg rentowno$¢ w segmencie ubezpieczen masowych

gtdéwnie w efekcie wzrostu rentownosci portfela
ubezpieczen komunikacyjnych bedacej wypadkowa

znacznej poprawy wskaznika szkodowos$ci Auto Casco oraz

pogorszenia w ubezpieczeniach OC - efekt doszacowania
rezerwy na poczet roszczen o zado$cuczynienie za
bol spowodowany stanem wegetatywnym osoby

! 7darzenia jednorazowe obejmuja efekt konwersji polis uméw wieloletnich na
umowy roczne odnawialne w ubezpieczeniach grupowych typ P, jednorazowy

efekt doszacowania rezerw w ubezpieczeniach majatkowych na poczet roszczen

0 zados¢uczynienie za stany wegetatywne.

SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIAtALNOéCI
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bliskiej poszkodowanej w wypadku (orzeczenie Sadu
Najwyzszego);

lepsze wyniki w segmencie dziatalnosci bankowej

w Alior Banku w zwigzku z wysokim poziomem sprzedazy
produktéw kredytowych wspartym korzystng koniunktura
gospodarczg oraz niskim poziomem stop procentowych;
nizszy wynik na notowanych instrumentach kapitatowych
w szczegolnosci ze wzgledu na gorsza koniunkture na GPW.

Na poréwnywalno$¢ wynikow rok do roku w sposob istotny
wptyneto wigczenie do struktury Grupy PZU banku Pekao
w czerwcu 2017 roku. Pekao kontrybuowat do wyniku
operacyjnego segmentu dziatalnosci bankowej kwotg
1277 min zt w I pdtroczu 2018 roku wzgledem 227 min zt
w I pétroczu 2017 roku.

W ramach poszczegdlnych pozycji wyniku operacyjnego Grupa
PZU odnotowata:
o wzrost skiadki przypisanej brutto o 2,4 % do poziomu

11 881 min zt. Wzrost dotyczyt gtéwnie ubezpieczen
komunikacyjnych w segmencie klienta masowego

i korporacyjnego (efekt wzrostu Sredniej sktadki)

oraz wynikat z zawarcia kilku umoéw o wysokiej

wartosci jednostkowej i wyzszej sprzedazy w spotkach
zagranicznych. Po uwzglednieniu udziatu reasekuratoréw

i zmiany stanu rezerw skfadki, sktadka zarobiona

netto wyniosta 11 054 min zt i byta 0 6,8% wyzsza niz
analogicznym okresie 2017 roku;

wyzszy wynik netto z dziatalnosci inwestycyjnej w tym
wzrost dochodéw z lokat wygenerowanych na dziatalnosci
bankowej w zwigzku z rozpoczeciem konsolidacji Pekao

w czerwcu 2017 roku, oraz spadek wyniku z dziatalnosci
inwestycyjnej z wytgczeniem dziatalnosci bankowej. Wynik
netto z dziatalnosci inwestycyjnej wynidst 5 256 min zt

i byt 0 73,6% wyzszy niz w I pdtroczu 2017 roku. Dochody
z dziatalnosci inwestycyjnej, z wytgczeniem dziatalnosci
bankowej, spadty gtéwnie w efekcie gorszego wyniku
osiggnietego na notowanych instrumentach kapitatowych
w szczegolnosci ze wzgledu na pogorszenie koniunktury
na GPW - spadek indeksu WIG o 12,2% w I pdtroczu
2018 roku wobec wzrostu 0 17,9% w analogicznym okresie
roku ubiegtego;

wzrost kosztow odsetkowych do poziomu 992 min zt
wzgledem 420 min zt w analogicznym okresie ubiegtego
roku zwigzany w szczegolnosci z rozpoczeciem konsolidacji
Pekao oraz emisjg obligacji podporzadkowanych przez PZU
na kwote 2 250 min zt w czerwcu 2017 roku;

wyzszy poziom odszkodowan i wyptaconych $wiadczen.
Uksztattowaty sie one na poziomie 7 345 min zi, co
oznacza, ze wzrosty o 1,8% w poréwnaniu

z analogicznym okresem 2017 roku. Wzrost dotyczyt o
w szczegolnosci grupy ubezpieczen komunikacyjnych

w segmencie klienta korporacyjnego oraz masowego

w zwigzku z doszacowaniem rezerwy na poczet roszczen

o zado$c¢uczynienie za bdl spowodowany stanem
wegetatywnym osoby bliskiej poszkodowanej w wypadku;
wzrost kosztow akwizycji o 107 min zt gtdwnie w wyniku
wyzszych bezposrednich kosztéw akwizycji w segmencie
klienta masowego i korporacyjnego bedacych konsekwencja
rosngcego portfela oraz zmiany mix-u produktowego;
wzrost kosztéw administracyjnych do poziomu 3 342 min zt
wzgledem 2 036 min zt w I pdtroczu 2017 roku wynikat
gtéwnie z rozpoczecia konsolidacji Pekao w czerwcu

2017 roku. Koszty administracyjne segmentu dziatalnosci
bankowej wzrosty o 1 304 min zt r/r. Jednocze$nie

koszty administracyjne w segmentach dziatalnosci
ubezpieczeniowej w Polsce uksztattowaty sie na poziomie
wyzszym o 20 min zt w stosunku do analogicznego okresu

roku ubiegtego co w znacznej mierze wynikato z wyzszych
kosztéw osobowych bedgcych odpowiedzig na widoczne,
stale narastajgce oznaki presji pfacowej na rynku;

wyzsze ujemne saldo pozostatych przychodéw i kosztow
operacyjnych w wysokosci 1 286 min zt. Zmiana

wynikata m.in. z wyzszego poziomu podatku od instytucji
finansowych oraz wzrostu opfat na BFG. Obcigzenie
Grupy PZU (tgcznie na dziatalnosci ubezpieczeniowej oraz
bankowej) podatkiem od instytudji finansowych

w I potroczu 2018 roku wyniosto 542 min zt wzgledem
293 min zt w analogicznym okresie 2017 roku, a opfaty
na BFG wzrosty z 53 min zt do poziomu 277 min zt (w obu
przypadkach efekt rozpoczecia konsolidacji Pekao).

1 stycznia - 1 stycznia - 1 stycznia -

Podstawowe wielkoéci ze 30 czerwca 2018 30 czerwca 2017 30 czerwca 2016
skonsolidowanego rachunku zyskow

i strat w min zt w min zt w min zt
Sktadki ubezpieczeniowe przypisane brutto 11 881 11 606 9 862
Sktadki zarobione netto 11 054 10 347 8 986
Przychody netto z tytutu prowizji i optat 1320 510 273
Wynik netto na dziatalnosci inwestycyjnej 5256 3027 1405
QOdszkodowania i $wiadczenia

ubezpieczeniowe netto (7 343) (7 214) (6 165)
Koszty akwizycji (1519) (1412) (1 252)
Koszty administracyjne (3342) (2 036) (1 283)
Koszty odsetkowe (992) (420) (346)
Pozostate przychody i koszty operacyjne (1 286) (645) (568)
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej 3 146 2 157 1 050
Udziat w zyskach (stratach) netto jednostek

: o 1 (1) (1)

wycenianych metodg praw wiasnosci

Zysk (strata) brutto 3147 2 156 1 049
Podatek dochodowy (789) (451) (259)
Zysk (strata) netto 2 358 1705 790
_Zyskl (stl_'aty) r_1ett_o przypisane wiascicielom 1425 1438 660
jednostki dominujacej
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Wynik operacyjny Grupy PZU w I potowie 2018 roku (w min zt)
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5.2 Dochody Grupy PZU

Skladki

W I pétroczu 2018 roku Grupa PZU zebrata sktadki brutto

o wartosci 11 881 min zt, czyli 0 2,4% wyzsze niz

w analogicznym okresie 2017 roku. W ramach poszczegdinych

segmentéw zanotowano:

e wyzszg 0 110 min zt sprzedaz w segmencie klienta
masowego (z wytgczeniem sktadki miedzy segmentami)
w poréwnaniu do I potrocza 2017 roku, w tym gtdwnie
w obrebie ubezpieczen komunikacyjnych w konsekwencji
wzrostu $redniej sktadki oraz ubezpieczen rolnych (gtéwnie
dotowanych upraw rolnych);

e wzrost sktadki w segmencie klienta korporacyjnego
wzgledem analogicznego okresu 2017 roku o 141 min zt
(z wytgczeniem sktadki miedzy segmentami), w tym
gtéwnie w obrebie ubezpieczen komunikacyjnych
w konsekwencji wzrostu $redniej sktadki oraz ubezpieczen
od ognia i innych szkdd rzeczowych;

o wzrost sprzedazy w segmencie ubezpieczen grupowych
i indywidualnie kontynuowanych — pozyskanie kolejnych
kontraktow w ubezpieczeniach zdrowotnych zawieranych
w formie grupowej lub kontynuowanej;

e w segmencie ubezpieczen indywidualnych spadek sktadki
0 103 min zt w poréwnaniu do poprzedniego roku, gtéwnie
w wyniku nizszych wptat na rachunki w produktach unit-
linked w kanale bankowym;

e wzrost przypisu sktadki zebranej przez spotki zagraniczne
wzgledem I pdtrocza 2017 roku o 113 min zt, w tym

gtéwnie ubezpieczen komunikacyjnych w segmencie krajow

battyckich.
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Przychody netto z tytutu prowizji i optat

Przychody netto z tytutu prowizji i optat w I pdtroczu

2018 roku wniosty 1 320 min zt do wyniku Grupy PZU, czyli
byly 0 810 min zt wyzsze niz w poprzednim roku gtéwnie
w wyniku rozpoczecia konsolidacji Pekao.

Obejmowaly one przede wszystkim:

e przychody netto z tytutu prowizji i opfat dla segmentu
dziatalnosci bankowej w wysokosci 1 181 min zt (w tym
gtéwnie: prowizje maklerskie, przychody i koszty zwigzane
z obstuga rachunkdw bankowych, kart pfatniczych

i kredytowych, wynagrodzenie z tytutu posrednictwa
sprzedazy ubezpieczen);

przychody z tytutu zarzadzania aktywami OFE Ztota Jesien.

Wyniosty one 64 min zt (wzrost o 14,3% w poréwnaniu
z poprzednim potroczem 2017 roku w wyniku wyzszych
$rednich aktywdw netto OFE PZU);

e przychody i optaty od funduszy oraz towarzystw funduszy
inwestycyjnych w wysokosci 273 min zt, czyli 0 197 min zt
wyzsze niz w I potroczu 2017 roku gtéwnie w zwigzku
z rozpoczeciem konsolidacji Banku Pekao.

Segmenty ubezpieczen (min zt),
lokalne standardy rachunkowosci

Przypis skiadki brutto (na zewnatrz)

1 stycznia - 30
czerwca 2018

1 stycznia - 30
czerwca 2017

1 stycznia - 30
czerwca 2016

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 ubezpieczenia majatkowe i osobowe
- Ukraina i Kraje battyckie

Ukraina ubezpieczenia majatkowe i osobowe

Kraje baltyckie ubezpieczenia majatkowe i osobowe

Razem ubezpieczenia na zycie
- Ukraina i Kraje battyckie

Ukraina ubezpieczenia na zycie

Kraje baltyckie ubezpieczenia na zycie

11881

6 847

5327

2 352

1278

1697

1520

385

422

713

4133

3444

689

844

88

756

57

26

31

65

11 606

6 596

5217

2 350

1240

1627

1379

342

419

618

4221

3429

792

742

96

646

47

19

28

9 862

5243

4277

1691

1043

1543

966

222

334

410

3928

3390

538

650

89

561

41

17

24
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Dziatalnos¢ inwestycyjna

W 2018 roku dziatalno$¢ lokacyjna Grupy PZU koncentrowata
sie na kontynuacji realizacji zatozen strategicznych,

w szczegolnosci optymalizacji rentownosci dziatalnosci
lokacyjnej poprzez wieksza dywersyfikacje portfela lokat.

W I potowie 2018 roku wynik netto na dziatalnosci
inwestycyjnej? z uwzglednieniem kosztoéw odsetkowych
wyniost 4 264 min zt wobec 2 607 min zt w analogicznym
okresie 2017 roku (wzrost 0 63,6%). Wyzszy wynik to przede
wszystkim efekt rozpoczecia konsolidacji banku Pekao od
czerwca 2017 roku.

Wytaczajgc wptyw dziatalnosci bankowej wynik netto

na dziatalnosci inwestycyjnej z uwzglednieniem kosztow

odsetkowych w I potowie 2018 roku wynidst 468 min zt i byt

nizszy niz w ubiegtym roku o 619 min zt. Nastepujace czynniki
miaty najwiekszy wptyw na osiggniete dochody:
e nizszy wynik na notowanych instrumentach kapitatowych
w szczegolnosci ze wzgledu na gorszg koniunkture na GPW
— spadek indeksu WIG o 12,2% w I potowie 2018 roku
wobec wzrostu 0 17,9% w analogicznym okresie roku
ubiegtego;
o stabsze 0 327 min zt r/r wyniki z dziatalnosci
inwestycyjnej na portfelu aktywdw na pokrycie produktéw
inwestycyjnych, ktore jednak pozostajg bez wptywu na
taczny wynik netto Grupy PZU;
e ujemny wptyw réznic kursowych od witasnych dtuznych
papierow wartosciowych w zwigzku z ostabieniem kursu
PLN wzgledem EUR wobec umocnienia w poréwnywalnym
okresie skompensowany czesciowo lepszym wynikiem
inwestycji denominowanych w EUR;
e stabsze wyniki na odsetkowych instrumentach finansowych
przede wszystkim w efekcie:
° strat poniesionych na portfelu obligacji zagranicznych
w wyniku wzrostow rentownosci na rynkach bazowych;

° nizszych wynikow portfela obligacji HTM wskutek
zapadania czesci portfela o wyzszej rentownosci niz
mozliwa obecnie do uzyskania na rynku.

Na koniec czerwca 2018 roku warto$¢ portfela lokat® Grupy
PZU z wytgczeniem wptywu dziatalnosci bankowej wynosita
50 068 min zt wobec 46 164 min zt na koniec 2017 roku.

2 Wynik netto na dziatalnoéci inwestycyjnej obejmuje przychody netto

z inwestycji, wynik netto z realizacji instrumentéw finansowych i nieruchomosci,
zmiane wartosci odpiséw na oczekiwane straty kredytowe i odpiséw z tytutu
utraty wartosci instrumentéw finansowych oraz zmiane netto wartosci godziwej
aktywow i zobowigzan wycenianych w wartosci godziwej.

3 Portfel lokat jest prezentowany z wytgczeniem dziatalnosci bankowej i obejmuje
aktywa finansowe (tgcznie z produktami inwestycyjnymi, z wytaczeniem
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Wzrost poziomu portfela lokat byt zwigzany ze zwiekszonym
naptywem srodkdéw ze skiadki w zwigzku z rozwojem biznesu,
jak réwniez ze wzrostem salda transakcji reverse repo i lokat
terminowych w instytucjach kredytowych zawieranych na
rynku miedzybankowym w celu zwiekszenia efektywnosci
prowadzonej dziatalnosci lokacyjnej i dostosowania portfeli
lokat do ich benchmarkéw. Wzrost salda powyzszych transakcji
jest czeSciowo bilansowany zwiekszeniem salda Srodkow
prezentowanych w zobowigzaniach z tytutu transakcji na
instrumentach finansowych, ktére wykazywane sg poza
portfelem lokat.

Grupa prowadzi dziatalnos¢ inwestycyjng zgodnie z wymogami
ustawowymi przy zachowaniu odpowiedniego poziomu
bezpieczenstwa, ptynnosci i rentownosci dlatego dtuzne
skarbowe papiery warto$ciowe stanowity ponad 60% portfela
lokat.

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

naleznosci od klientéw z tytutu kredytéw), nieruchomosci inwestycyjne (wigcznie
z czeScig prezentowang w kategorii aktywa przeznaczone do sprzedazy), ujemng
wycene instrumentéw pochodnych oraz zobowigzania

z tytutu transakcji z przyrzeczeniem odkupu.

Struktura portfela lokat (w %)

56 55 54

“ I 3,0 7,9

(X ] 64,9 62,6
12.2016 12,2017 06.2018

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

Wynik na pozostatych przychodach i kosztach

operacyjnych

W I potroczu 2018 roku saldo pozostatych przychodow

i kosztow operacyjnych byto ujemne i wynosito 1 286 min zt

wobec takze ujemnego w analogicznym okresie 2017 roku

na poziomie 645 min zt. Wptyw na poziom tego wyniku miaty

nastepujace czynniki:

e podatek od instytucji finansowych — obcigzenie Grupy PZU
(faczenie na dziatalnosci ubezpieczeniowej oraz bankowej)
tym podatkiem w I pétroczu 2018 roku wyniosto 542 min zt
wobec 293 min zt w analogicznym okresie ubiegtego roku.
Wyzsze obcigzenie to efekt rozpoczecia konsolidacji Pekao
w czerwcu 2017 roku;

e wyzsze 0 126 min zt koszty amortyzacji wartosci
niematerialnych zidentyfikowanych w wyniku transakgji
przejecia spotek (efekt zakupu udziatéw w Pekao);

e wzrost optat na BFG z 53 min zt w I pdtroczu 2017 roku do
poziomu 277 min zt w I pétroczu 2018 roku (efekt zakupu
udziatéw w Pekao).

5.3 Odszkodowania i rezerwy techniczno-
ubezpieczeniowe Grupy PZU

Odszkodowania i $wiadczenia netto (z uwzglednieniem zmiany
stanu rezerw techniczno-ubezpieczeniowych) osiggnety
warto$¢ 7 345 min zt i uksztattowaty sie na poziomie

0 1,8% 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 zwigzku
z doszacowaniem rezerwy na poczet roszczen
o0 zadoscuczynienie za bdl spowodowany stanem
wegetatywnym osoby bliskiej poszkodowanej w wypadku;

e wyzszy poziom liczby roszczen w ubezpieczeniach rolnych
w segmencie klienta masowego na skutek wystgpienia
licznych szkdd powodowanych przez ujemne skutki
przezimowan oraz nawalne opady deszczu i gradu
w I potroczu 2018 roku.

Z kolei w ubezpieczeniach na zycie, na obnizenie powyzszej
kategorii odszkodowan i $wiadczen netto wptyw miat ujemny
wynik z dziatalnosci inwestycyjnej produktdw unit-linked
wobec dodatnich wynikdw osiggnietych w roku ubiegtym
oraz nizszych wptat klientdw na rachunki w indywidualnych
produktach unit-linked w kanale bancassurance.
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5.4 Koszty akwizycji i administracyjne
Grupy PZU

Koszty akwizycji w I pétroczu 2018 roku wzrosty o 107 min zt
w stosunku do analogicznego okresu roku poprzedniego.
Wzrost ten byt w szczegdlnosci rezultatem wyzszych
bezposrednich kosztéw akwizycji w segmencie klienta
masowego i korporacyjnego bedacych konsekwencja
rosngcego portfela oraz zmiany miksu produktowego.

Koszty administracyjne Grupy w I potroczu 2018 roku
uksztattowaty sie na poziomie 3 342 min zt wzgledem

2 036 min zt w analogicznym okresie 2017 roku, czyli byty

0 64,1% wyzsze w relacji do poprzedniego roku. Wzrost
wynikat w gtéwnej mierze z rozpoczecia konsolidacji Pekao.
Koszty administracyjne segmentu dziatalnosci bankowej
wzrosty o 1 304 min zt. Jednocze$nie koszty administracyjne
w segmentach dziatalnosci ubezpieczeniowej w Polsce
uksztattowaly sie na poziomie o 20 min zt wyzszym od

roku ubiegtego co w znacznej mierze wynikato z wyzszych
kosztéw osobowych bedgcych odpowiedzig na widoczne
narastajgce oznaki presji ptacowej na rynku. Efekt czesciowo
kompensowany przez state utrzymywanie dyscypliny kosztowej
w pozostatych obszarach dziatalno$ci zaréwno biezacej jak

i projektowe;j.

5.5 Struktura aktywow i pasywow Grupy
PZU

30 czerwca 2018 roku suma aktywdw Grupy PZU wynosita
321 811 min zt i byta 0 4 353 min zt wyzsza w poréwnaniu ze
stanem na koniec 2017 roku.

Aktywa

Gtownym elementem aktywow Grupy na 30 czerwca

2018 roku byty naleznosci od klientéw z tytutu kredytéw. Ich
udziat w sumie aktywow wyniost 54,0%, a saldo osiggneto
poziom 173 651 min zt i zwiekszyto sie w poréwnaniu do
korica 2017 roku o 4 194 min zt.

Drugg co do wartosci kategorie aktywow stanowity lokaty
(inwestycyjne [lokacyjne] aktywa finansowe, nieruchomosci
inwestycyjne i pochodne instrumenty finansowe) ktére
przedstawiaty 34,2% sumy aktywow Grupy i osiggnety
wartos¢ 110 045 min zt. Spadek salda w I pétroczu 2018 roku
wzgledem konca 2017 roku 0 4 707 min zt dotyczyt
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w szczegolnosci dziatalnosci bankowej m.in. w zwigzku
z wyptatg dywidendy przez Pekao w wysokosci 2 074 min zt
20 lipca 2018 roku.

Naleznosci Grupy PZU, w tym naleznosci z tytutu kontraktow
ubezpieczeniowych oraz biezacego podatku dochodowego,
uksztattowaly sie na poziomie 9 832 min zt i stanowity 3,1%
aktywow. Dla poréwnania, na koniec 2017 roku wynosity

9 096 min zt (2,9% aktywow Grupy), a wzrost ich wartosci
wynikat w gtdwnej mierze z nierozliczonych transakcji
dotyczacych instrumentéw finansowych oraz depozytow
zabezpieczajacych.

Aktywa trwate w postaci wartosci niematerialnych i prawnych,
wartosci firmy oraz rzeczowych aktywdw trwatych zostaty
wykazane w sprawozdaniu z sytuacji finansowej w wysokosci
10 240 min zt. Stanowity one 3,2% aktywow. Spadek

salda wzgledem konca 2017 roku o 320 min zt wynikat

m.in. z amortyzacji wartosci niematerialnych i prawnych
zidentyfikowanych w wyniku transakcji zakupu przez PZU
udziatéw w Banku Pekao oraz amortyzacji rzeczowych
aktywow trwatych.

Na 30 czerwca 2018 roku Grupa PZU posiadata 11 505 min zt
$rodkow pienieznych i ich ekwiwalentéw (3,6% aktywdw). Na
koniec 2017 roku ich warto$¢ uksztattowata sie na poziomie
8 239 min z, a zmiana salda dotyczyta w gtéwnej mierze
$rodkow pienieznych zgromadzonych przez Bank Pekao

w zwigzku z wyptatg dywidendy za 2017 rok 20 lipca

2018 roku.
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Struktura aktywow Grupy PZU (w %)

2016 2017 06.2018

Pozostate aktywa

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty
= Naleznosci
= Naleznosci od klientow z tytutu kredytow
m L okaty

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

Pasywa

Na koniec I pdtrocza 2018 roku skonsolidowane kapitaty
wiasne osiggnety wartos¢ 34 612 min zt i uksztattowaty sie na
poziomie nizszym w poréwnaniu do konca 2017 roku (spadek
0 7,8%). Spadek skonsolidowanych kapitatéw wiasnych
dotyczyt w szczegdlnosci udziatdw niekontrolujgcych, ktore

w zwigzku z przeznaczeniem na wyptate dywidendy

przez Pekao kwoty 2 074 min zt, z czego 1 659 min zt
stanowita wartos¢ dywidendy przypadajaca akcjonariuszom
niekontrolujgcym, oraz wptywem zastosowania MSSF9 spadty
0 1 629 min zt i osiggnety wartosc¢ 21 332 min zt. Kapitaty
przypadajace udziatowcom jednostki dominujacej zmalaty

0 1 319 min zt wzgledem poprzedniego roku — efekt podziatu
zysku przez PZU za 2017 rok w tym przeznaczenia na wypfate
dywidendy 2 159 miIn zt oraz wptywu zastosowania MSSF9.
Powyzsze czynniki zostaty cze$ciowo skompensowane
wynikiem netto przypisanym jednostce dominujacej
wypracowanym w I potroczu 2018 roku.

Najwiekszym sktadnikiem pasywdw na koniec I pétrocza
2018 roku byty zobowigzania finansowe z udziatem na
poziomie 70,1%. Ich saldo osiggneto wartos¢ 225 470 min zt
i obejmowato w szczegdlnosci:

e zobowigzania wobec klientdw 197 771 min zt (gtéwnie
z tytutu depozytdw Pekao i Alior Banku);
¢ zobowigzania z tytutu transakcji z przyrzeczeniem odkupu
w wysokosci 1 552 min zt w I pétroczu 2018 roku
wzgledem 1 167 min zt w 2017 roku;
» zobowigzania z tytutu emisji wkasnych dtuznych papieréw
warto$ciowych w wysokosci 10 949 min zt w tym:
° 5 282 min zt obligacji, z czego 850 miIn euro stanowig
euroobligacje wyemitowane za posrednictwem w 100%
zaleznej spotki PZU Finance AB;

° 4 452 min zt certyfikatow depozytowych wyemitowanych

przez banki Pekao i Alior;
° 1 215 min zt listéw zastawnych wyemitowanych przez
Bank Pekao.
e zobowigzania podporzadkowane w wysokosci 5 316 min zt,
w tym obligacje podporzadkowane PZU wyemitowane
30 czerwca 2017 roku na faczng kwote 2,25 mid zt.

Na 30 czerwca 2018 roku warto$¢ rezerw techniczno -
ubezpieczeniowych wyniosta 45 583 min z, co stanowito
14,2% pasywow (+1 025 min zt wzgledem korica 2017 roku).
Zmiana wynikata w szczegdlnosci z:

e podwyzszenia rezerwy skfadki w ubezpieczeniach
majatkowych i pozostatych osobowych wynikajacego
z rozwoju sprzedazy ubezpieczen;

o doszacowania rezerw, gtdwnie w ubezpieczeniach
komunikacyjnych, na poczet roszczen o zado$¢uczynienie
za stany wegetatywne;

e nizszych rezerw w ubezpieczeniach na zycie w produktach
unit-linked, na skutek ujemnego wyniku z dziatalnosci
inwestycyjnej;

e wzrostu rezerw matematycznych w ubezpieczeniach
kontynuowanych zwigzanego z indeksacjg sum
ubezpieczenia oraz wzrostem Sredniego wieku
ubezpieczonych.

Saldo pozostatych zobowigzan na 30 czerwca 2018 roku
wyniosto 14 305 min zt wzgledem 9 096 min zt na koniec
2017 roku. Wzrost dotyczyt w szczegdlnosci zobowigzan

z tytutu nierozliczonych transakcji na instrumentach
finansowych oraz zobowigzan wobec akcjonariuszy z tytutu
dywidend.
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Struktura pasywow Grupy PZU (w %)

13,6 11,8 10,8

2016 2017 06.2018
Kapitaty wtasne
= Pozostate zobowigzania
m Zobowigzania wobec klientéw - depozyty biezace i terminowe
m Zobowigzania finansowe z wytaczeniem zobowigzan wobec klientéw - depozytéw
m Pozostate rezerwy

m Rezerwy techniczno-ubezpieczeniowe

Rachunek przeplywoéw pienieznych

Przeptywy pieniezne netto na koniec I pdtrocza 2018 roku
osiggnety wartos¢ 3 213 min zt i spadty o 5 544 min zt

w poréwnaniu do ubiegtego roku. Spadek ten dotyczyt

w szczegolnosci przeptywow pienieznych netto z dziatalnosci
operacyjnej.

5.6 Udzial segmentow branzowych
w tworzeniu skonsolidowanego wyniku

Na potrzeby zarzadzania Grupg PZU, zostaty wyodrebnione

nastepujace segmenty branzowe:

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

¢ ubezpieczenia masowe (majatkowe i pozostate osobowe) —
sktadajg sie na niego produkty ubezpieczen majgtkowych,
wypadkowych, odpowiedzialnosci cywilnej, wypadkowych
i komunikacyjnych. PZU oraz LINK4 Swiadczy je klientom
indywidualnym oraz podmiotom z sektora matych i $rednich
firm;
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e 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. Sa to ubezpieczenia ochronne, inwestycyjne
(niebedace kontraktami inwestycyjnymi) i zdrowotne;

¢ inwestycje — raportowany wg PSR — obejmujacy
dziatalnos¢ lokacyjng w zakresie srodkéw wiasnych
Grupy PZU, rozumianych jako nadwyzka lokat nad
rezerwami techniczno-ubezpieczeniowymi w spétkach
ubezpieczeniowych Grupy PZU majacych siedzibe w Polsce
(PZU, LINK4 i PZU Zycie), powiekszong o nadwyzke
dochoddw osiagnieta ponad stope wolng od ryzyka
z inwestycji odpowiadajacych wartosci rezerw techniczno-
ubezpieczeniowych PZU, LINK4 i PZU Zycie w produktach
ubezpieczeniowych, czyli nadwyzke dochoddéw z lokat PZU,
LINK4 i PZU Zycie, ponad dochody alokowane wedtug cen
transferowych do segmentdw ubezpieczeniowych. Ponadto,
segment Inwestycje, obejmuje dochody z innych wolnych
$rodkéw finansowych w Grupie PZU (w tym konsolidowane
fundusze inwestycyjne);

e segment bankowy - szeroki zakres produktéw bankowych
oferowanych zaréwno klientom korporacyjnym, jak
i indywidualnym przez Pekao i Alior Bank.

¢ kraje battyckie — ubezpieczenia majatkowe i pozostate
osobowe oraz na zycie $wiadczone na terenie Litwy, totwy
i Estonii;

e kontrakty inwestycyjne — sktadajg sie na nie produkty
PZU Zycie nietransferujgce istotnego ryzyka
ubezpieczeniowego i niespetniajgce definicji kontraktu
ubezpieczeniowego. Sg to niektdre produkty
Z gwarantowang stopg zwrotu oraz niektdre produkty
w formie ubezpieczeniowego produktu kapitatowego — unit-
linked,

¢ pozostate — obejmuja jednostki objete konsolidacja
i niezakwalifikowane do zadnego segmentu powyzej.
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Ubezpieczenia korporacyjne

W I pdétroczu 2018 roku segment ubezpieczen korporacyjnych
(sktadajacy sie z PZU oraz TUW PZUW) osiggnat 217 min zt
wyniku na ubezpieczeniach, czyli 0 29,9% wiecej, niz

w analogicznym okresie ubiegtego roku.

Na poziom wyniku segmentu w I pétroczu 2018 roku wptyw

mialy przede wszystkim nastepujgce czynniki:

o wzrost skfadki zarobionej netto 0 19,9%, przy

jednoczesnym wzroscie sktadki przypisanej brutto o 10,1%
w stosunku do I pétrocza 2017 roku. W ramach sprzedazy
odnotowano:
° wyzszg sktadke z ubezpieczen komunikacyjnych (+6,3%
r/r) zaréwno flotowych jak i oferowanych firmom
leasingowym w konsekwencji wzrostu $redniej sktadki
przy jednoczesnym spadku liczby ubezpieczen;
o przyrost sktadki w grupie ubezpieczen od ognia i innych
szkéd rzeczowych w wyniku zawarcia kilku uméw
0 wysokiej wartosci jednostkowej;
o wzrost sprzedazy ubezpieczen OC pozostate
w efekcie pozyskania kilku uméw o wysokiej wartosci
jednostkowej oraz wyzszej sktadki pochodzacej
z ubezpieczenia podmiotéw medycznych w TUW PZUW;
o wzrost wartosci odszkodowan i $wiadczen netto
0 26,0% w stosunku do I pétrocza 2017 roku, co przy
wzroscie sktadki zarobionej netto o 19,9%, oznacza
pogorszenie wskaznika szkodowosci o 3,1 p.p. do
poziomu 62,2%. Wzrost odnotowano gtdwnie w grupie
ubezpieczen OC komunikacyjnych jako efekt rosngcych
$wiadczen rentowych, obserwowanego wzrostu Sredniej
wyptaty oraz doszacowania rezerwy na poczet roszczen
0 zados$¢uczynienie za bl spowodowany stanem
wegetatywnym osoby bliskiej poszkodowanej w wypadku.
Efekt ten zostat czeSciowo skompensowany przez poprawe
rentownosci portfela ubezpieczen od ognia i innych szkéd
majatkowych w wyniku znacznie nizszego poziomu szkdd
o wysokiej wartosci jednostkowej;

o poziom dochoddw z lokat alokowanych do segmentu
wedtug cen transferowych wzrést o 57,5% do poziomu
63 min zt, co podyktowane byto w szczegdlnosci aprecjacja
kursu EUR wzgledem PLN o 4,6% wobec ostabienia o0 4,5%
w analogicznym okresie ubiegtego roku;

o wzrost kosztow akwizycji (bez prowizji reasekuracyjnych)
029 min z}, tj. 14,2% w poréwnaniu do I pétrocza
2017 roku, bedacy gtdwnie wynikiem wyzszych
bezposrednich kosztow akwizycji, to w znacznej mierze
konsekwencja rozwoju portfela oraz zmiany miksu kanatéw

sprzedazy (wyzszy udziat w portfelu skfadki pochodzacej
z ubezpieczen oferowanych przez firmy leasingowe);

e utrzymanie kosztow administracyjnych na niezmienionym
poziomie w poréwnaniu do I pdtrocza roku ubiegtego, co
przy wyzszej dynamice skitadki zarobionej netto oznacza
poprawe wskaznika kosztéow administracyjnych o 1,1 p.p. do
poziomu 5,5%.

Wynik na ubezpieczeniach segmentu ubezpieczen
korporacyjnych (w min zt)
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Ubezpieczenia masowe

W I pétroczu 2018 roku segment ubezpieczen masowych

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

818 min zt wyniku na ubezpieczeniach, czyli 0 13,0% wiecej

niz w analogicznym okresie ubiegtego roku. Na poziom wyniku

tego segmentu w I pdtroczu 2018 roku wptyw miaty przede
wszystkim nastepujgce czynniki:

o wzrost sktadki zarobionej netto o 10,4% przy jednoczesnym

przyroscie sktadki przypisanej brutto o 2,5% w stosunku do
I pétrocza 2017 roku. W ramach sprzedazy odnotowano:

° zwiekszenie przypisu sktadki z ubezpieczen
komunikacyjnych (+1,5%) w efekcie wzrostu Sredniej
sktadki przy jednoczesnym spadku liczby ubezpieczen;

° przyrost sprzedazy ubezpieczen od ognia i innych szkod
majatkowych (+3,8% sktadki przypisanej brutto r/r),

w tym ubezpieczen mieszkaniowych PZU DOM oraz
rolnych (gtdwnie dotowanych upraw rolnych) pomimo
duzej konkurencyjnosci rynku;

° wyzszy przypis sktadki w grupie ubezpieczen NNW oraz
pozostatych, w szczegdlnosci $wiadczenia pomocy
i ubezpieczen choroby.
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zwiekszenie wartosci odszkodowan i $wiadczen netto
0 12,4%, co przy wyzszej o 10,4% sktadce zarobionej
netto, przetozyto sie na wzrost wskaznika szkodowosci
0 1,1 p.p. w relacji do I pétrocza 2017 roku. Zmiana ta
ksztattowana byta gtéwnie przez:
wzrost wskaznika szkodowosci w grupie ubezpieczen
pozakomunikacyjnych, gtéwnie w konsekwencji spadku
rentownosci portfela ubezpieczen od ognia i innych
szkéd rzeczowych — efekt wystapienia wyzszej niz
w I pdtroczu 2017 roku liczby szkdd powodowanych
przez ujemne skutki przezimowan, jak i nawalne opady
deszczu i gradu;
nizszg szkodowos$¢ portfela ubezpieczen
komunikacyjnych, bedaca wypadkowa znacznej poprawy
wskaznika szkodowosci Auto Casco oraz pogorszenia
w ubezpieczeniach OC - efekt doszacowania rezerwy na
poczet roszczen o zadosCuczynienie za bél spowodowany
stanem wegetatywnym osoby bliskiej poszkodowanej
w wypadku (orzeczenie Sadu Najwyzszego).
dochody z lokat alokowane wedtug cen transferowych do
segmentu ubezpieczert masowych wyniosty 283 min zt
co oznacza wzrost rok do roku o 24,1%, gtéwnie w wyniku
aprecjacji kursu EUR wzgledem PLN o 4,6% wobec
ostabienia 0 4,5% w analogicznym okresie ubiegtego roku;
koszty akwizycji (bez prowizji reasekuracyjnych)
osiggnety poziom 905 min zt, co oznacza wzrost 0 6,8%
w poréwnaniu do poniesionych w I pétroczu 2017 roku,
gtéownie w wyniku wyzszych bezposrednich kosztow
akwizycji (w tym efekt zmiany miksu zaréwno produktow
jak i kanatéw sprzedazy oraz wcigz jeszcze rosngcego
portfela ubezpieczen);
koszty administracyjne w tym segmencie uksztattowaty sie
na poziomie 288 min zt, co oznacza wzrost w stosunku do
ubiegtego roku o 8 min zt, tj. 2,9% przede wszystkim, jako
efekt wyzszych kosztéw osobowych bedacych odpowiedzig
na widoczne narastajace oznaki presji pfacowej na rynku.
Efekt czeSciowo kompensowany przez state utrzymywanie
dyscypliny kosztowej w pozostatych obszarach dziatalnosci
zardwno biezacej jak i projektowej.
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Wynik na ubezpieczeniach segmentu ubezpieczen
masowych (w min zi)
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Ubezpieczenia grupowe i indywidualnie kontynuowane
Wynik na ubezpieczeniach segmentu ubezpieczen grupowych

i indywidualnie kontynuowanych wyniost 704 min zt i byt
0 22 min zt, §j. 3,2% wyzszy niz w poprzednim roku.
Poszczegdlne elementy wyniku na ubezpieczeniach
ksztattowaty sie w ponizszy sposob:

o skiadki przypisane brutto byly wyzsze w stosunku do

analogicznego okresu ubiegtego roku o 15 min zt (0,4%),

co byto przede wszystkim efektem:

° pozyskania kolejnych kontraktéw w ubezpieczeniach
zdrowotnych zawieranych w formie grupowej lub
kontynuowanej (nowi klienci w ubezpieczeniach
ambulatoryjnych oraz sprzedaz wariantéw produktu
lekowego). Na koniec czerwca 2018 roku PZU Zycie
posiadat w portfelu ponad 1,6 min aktywnych uméw
tego rodzaju. Wprowadzono réwniez do oferty nowa
umowe dodatkowa do ubezpieczen kontynuowanych

»PZU Uraz Ortopedyczny”. Ubezpieczony w razie urazu

ortopedycznego spowodowanego nieszczesliwym
wypadkiem, np. ztamania, zwichniecia czy skrecenia

otrzyma pomoc fizjoterapeuty i ortopedy. Oprdcz tego

bedzie mogt skorzystac z zabiegéw rehabilitacyjnych
w prywatnych placdwkach medycznych na terenie
catej Polski. Ubezpieczenie spotkato sie z bardzo

dobrym odbiorem wsréd klientow — trzech na czterech
przystepujacych do indywidualnej kontynuacji wybrato

rowniez te umowe dodatkowg;

° aktywnej dosprzedazy innych ubezpieczen dodatkowych

w produktach indywidualnie kontynuowanych, w tym
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szczegolnie wraz z oferowaniem umowy podstawowej

w oddziatach PZU oraz podwyzszania sumy

ubezpieczenia w trakcie trwania umow;

jednoczesnie przychody z produktdw grupowych

ochronnych pozostawatly wcigz pod presjg zwiekszonych

odejsc¢ z grup (zaktadoéw pracy) osdb w obnizonym

ustawowo w IV kwartale 2017 roku wieku emerytalnym;
dochody z dziatalnosci lokacyjnej sktadajg sie z dochodéw
alokowanych wedtug cen transferowych oraz z dochoddw
w produktach o charakterze inwestycyjnym. W segmencie
ubezpieczen grupowych i indywidualnie kontynuowanych
dochody z dziatalno$ci lokacyjnej spadty o 132 min zt
przede wszystkim w wyniku nizszych dochodéw
w produktach typu unit-linked w efekcie gorszej
koniunktury na rynku akcji — spadek indeksu WIG 0 12,2%
wobec wzrostu 0 17,9% w analogicznym okresie ubiegtego
roku. Dochody alokowane wedtug cen transferowych
ulegajg niewielkim zmianom, a ich poziom zalezy w duzym
stopniu od poziomu rezerw techniczno-ubezpieczeniowych
w produktach o charakterze ochronnym;
odszkodowania i $wiadczenia ubezpieczeniowe wraz ze
zmiang stanu innych rezerw techniczno-ubezpieczeniowych
netto zamknety sie kwotg 2 510 miIn z, co oznacza spadek
r/r o 138 min zt, tj. 5,2%. Zmiana byta w szczegdlnosci
rezultatem:

spadku rezerw techniczno-ubezpieczeniowych

w Pracowniczych Programach Emerytalnych (PPE,

produkt III filaru zabezpieczenia emerytalnego)

w poréwnaniu ze wzrostem w roku ubiegtym,

a przyczynag byly istotnie nizsze w biezgcym roku wyniki

z dziatalno$ci inwestycyjnej przy stabilnym poziomie

wpfat i wyptat klientdw na rachunki ubezpieczeniowych

funduszy kapitatowych;

nizszego niz przed rokiem wzrostu rezerw

matematycznych w produktach kontynuowanych jako

efekt dotychczasowych zmian zasad indeksacji oraz

udziatu ,starych” i ,nowych” kontynuacji zaréwno wsrod

0s6b dochodzacych, jak i pozostajgcych w portfelu

ubezpieczonych — w ,nowych” kontynuacjach nizszy

jednostkowy koszt tworzenia rezerw matematycznych na

przyszte wyptaty $wiadczen;

nizszego w biezacym roku poziomu $wiadczen w portfelu

produktéw ochronnych;

powyzsze efekty zostaty czeSciowo zniesione poprzez

nizsze niz przed rokiem tempo konwersji polis uméw

wieloletnich na roczne umowy odnawialne

w ubezpieczeniach grupowych typ P. W efekcie konwersji

uwolnionych zostato 10 min zt rezerw, czyli o 15 min zt
mniej niz w analogicznym okresie 2017 roku;
dodatkowo rosnie réwniez poziom $wiadczen

medycznych w produktach zdrowotnych jako
konsekwencja dynamicznego wzrostu tego portfela oraz
rekordowych iloéci zachorowan na grype na przetomie
2017 i 2018 roku;
o koszty akwizycji w segmencie ubezpieczen grupowych
i indywidualnie kontynuowanych w okresie I pétrocza
2018 roku wyniosty 172 min zt i w ograniczonym stopniu
wzrosty w stosunku do analogicznego okresu ubiegtego
roku (5 min z}, . 3,0%). Czynnikiem determinujacym
wzrost kosztéw byto rosngce wynagrodzenie dla
posrednikéw ubezpieczeniowych, szczegdlnie za sprzedaz
produktéw zdrowotnych wraz z rozwojem tego portfela,
a dodatkowo koszt korespondencji z klientami (gtéwnie
oferowanie uméw dodatkowych do indywidualnej
kontynuacji);
e koszty administracyjne po I pdtroczu 2018 roku osiggnety
poziom 297 min zt, co oznacza stabilizacje wzgledem

ubiegtorocznego poziomu. Na jedynie niewielki wzrost

rok do roku (1,7%) wptywaty przede wszystkim wydatki
zZwigzane ze zmianami organizacyjnymi w pionach
sprzedazowych oraz wzrost kosztdw osobowych wynikajacy
z presji ptacowej na rynku.

Po wylaczeniu efektu jednorazowego zwigzanego z efektem
konwersji uméw dtugoterminowych na kontrakty odnawialne
w ubezpieczeniach grupowych typu P, wynik na
ubezpieczeniach segmentu w I ptroczu 2018 roku wynidst
694 min zt wobec 657 min zt w I pdtroczu 2017 roku (wzrost
0 5,6%) - gtdwnie na skutek nizszego niz przed rokiem
wzrostu rezerw matematycznych w produktach
kontynuowanych jako efekt dotychczasowych zmian zasad
indeksacji oraz udziatu ,starych” i ,nowych” kontynuadji
zaréwno wsérod osdb dochodzacych, jak i pozostajacych

w portfelu ubezpieczonych oraz dodatkowo nizszego

w biezgcym roku poziomu $wiadczen w portfelu produktéw
ochronnych.
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Wynik na ubezpieczeniach segmentu ubezpieczen
grupowych i indywidualnie kontynuowanych
(w min zi)

17 (132) 138 (5) (5) 9

Pozostate

Wynik na ubezpieczeniach
| potrocze 2017

Sktadka zarobiona

Dochody z lokat

Odszkodowania

i Swiadczenia netto

Koszty akwizycji

Koszty administracyjne

Wynik na ubezpieczeniach
| pétrocze 2018

Ubezpieczenia indywidualne
W 2018 roku wynik na ubezpieczeniach segmentu

indywidualnych ubezpieczen na zycie wynidst 98 min zt, czyli
byt 0 3,2% wyzszy niz w poprzednim roku. Gtdwne czynniki
ksztattujgce poziom wyniku na ubezpieczeniach segmentu
zostaty opisane ponizej:

o spadek skfadek przypisanych brutto w stosunku do

I pdtrocza 2017 roku o 103 min zt (13,0%) do poziomu
689 min zt byt rezultatem nizszych wptat na rachunki
ubezpieczeniowych funduszy kapitatowych
w ubezpieczeniach unit-linked oferowanych razem
z Bankiem Millennium. Jednoczeénie dziataty pozytywne
czynniki jak:
stale rosnacy poziom skfadki produktéw ochronnych
zaréwno o charakterze kapitatowym, jak i terminowym,
oferowanych w kanatach wtasnych — poziom sprzedazy
przekracza warto$¢ dozy¢, wykupow, lapsow oraz
zgondw istniejgcego portfela;
wzrost portfela ubezpieczonych w produktach
ochronnych w kanale bancassurance.
dochody z dziatalnosci lokacyjnej sktadajg sie z dochodow
alokowanych wedtug cen transferowych oraz dochodéw
z produktdw o charakterze inwestycyjnym. W segmencie
ubezpieczen indywidualnych ulegty one obnizeniu r/r
0 168 min zt przede wszystkim ze wzgledu na spadek
wyniku w produktach o charakterze inwestycyjnym
w efekcie gorszej koniunktury na rynku akgji — spadek
indeksu WIG o 12,2% wobec wzrostu o 17,9%
w analogicznym okresie ubiegtego roku. Jednoczesnie
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wzrost rok do roku o 4,1 min zt odnotowaty przychody
segmentu z tytutu optaty za zarzadzanie pobieranej od
aktywoéw zgromadzonych w produktach unit-linked (rosnacy
ich poziom). Dochody alokowane wedtug cen transferowych
ulegajg niewielkim zmianom, a ich poziom zalezy w duzym
stopniu od poziomu rezerw techniczno-ubezpieczeniowych
w produktach o charakterze ochronnym;

o warto$¢ odszkodowan i $wiadczen ubezpieczeniowych
wraz ze zmiang stanu innych rezerw techniczno-
ubezpieczeniowych netto uksztattowata sie na poziomie
571 min zt, co oznacza koszt nizszy o 279 min zt
w poréwnaniu z analogicznym okresem 2017 roku.
Przyczynit sie do tego gtdwnie ujemny w biezgcym okresie
wynik z dziatalnosci inwestycyjnej w wiekszosci portfeli
produktow unit-linked wobec dodatnich, wysokich wynikéw
w roku ubiegtym. W produkcie oferowanym w sieci Banku
Millennium to dodatkowo efekt nizszych wpfat na rachunki
dokonanych przez klientéw. Z punktu widzenia wyniku
operacyjnego czynniki te nie majg istotnego znaczenia —
réwnowazone sg przez inne, odpowiednie pozycje rachunku
wynikow;

o w trakcie I potrocza 2018 roku zanotowano stabilizacje
poziomu kosztow akwizycji w segmencie ubezpieczen
indywidualnych na poziomie 65 min zt. Sg one jedynie
0 2 min zt nizsze niz przed rokiem. Nizsze prowizje za
sprzedaz produktdw wunit-linked w kanale bancassurance
(nizszy niz przed rokiem poziom sprzedazy) rbwnowazone
byty rosngcymi w sieci wiasnej kosztami wsparcia
sprzedazy oraz wynagrodzen posrednikéw za sprzedaz
produktéw ochronnych, w drugim przypadku réwniez
w kanale bankowym;

o koszty administracyjne w I pétroczu 2018 roku wzrosty do
wysokosci 37 min zt, tj. 0 7 min zt w poréwnaniu z rokiem
ubiegtym. Wptyw na to miaty strategiczne inwestycje
w sie¢ sprzedazy wytacznej majace na celu intensyfikacje
sprzedazy w tym segmencie oraz w mniejszym stopniu
rosngcy poziom wynagrodzenia za obstuge produktéw
unit-linked w kanale bancassurance (rosngce aktywa tego
rodzaju produktéw).

Na poprawe marzy wyniku wzgledem sktadki przypisanej
brutto wptynat ponadto wzrost udziatu w przychodach
segmentu produktéw ochronnych o znacznie wyzszej
generowanej marzy.

SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIAtALNOSCI
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Wynik na ubezpieczeniach segmentu ubezpieczen
indywidualnych (w min z)
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Inwestycje

Dochody segmentu inwestycje stanowig dziatalnos¢ lokacyjng
w zakresie srodkéw wiasnych Grupy PZU rozumianych jako
nadwyzka lokat nad rezerwami techniczno-ubezpieczeniowymi
w spotkach ubezpieczeniowych Grupy majacych siedzibe

w Polsce (PZU, LINK4 i PZU Zycie) powiekszong o nadwyzke
dochoddw osiggnietg ponad stope wolng od ryzyka

z inwestycji odpowiadajgcych wartosci rezerw techniczno-
ubezpieczeniowych PZU, LINK4 i PZU Zycie w produktach
ubezpieczeniowych, czyli nadwyzke dochodéw z lokat PZU,
LINK4 i PZU Zycie ponad dochody alokowane wedtug cen
transferowych do segmentéw ubezpieczeniowych.

Ponadto, segment inwestycje obejmuje dochody z innych
wolnych $rodkdw finansowych w Grupie PZU (w tym
konsolidowane fundusze inwestycyjne).

Dochody z dziatalnosci operacyjnej segmentu inwestycje
(wytacznie operacje na zewnatrz) wyniosty -317 min zt i byty
nizsze niz w ubiegtym roku w szczegolnosci w efekcie gorszej
koniunktury na rynku polskich akcji jak i strat poniesionych
w ramach strategii Global Macro.

Segment bankowy / Dziatalno$¢ bankowa

Segment dziatalnosci bankowej sktada sie z grup
kapitatowych: Pekao od czerwca 2017 roku (efekt rozliczenia
transakgji i rozpoczecia konsolidacji) oraz Alior Bank.

W I po6troczu 2018 roku w segmencie dziatalnosci bankowej
zanotowano zysk z dziatalnosci operacyjnej (bez uwzglednienia
amortyzacji warto$ci niematerialnych nabytych w transakcjach

przejecia bankéw) na poziomie 1 773 min zt, co oznacza
wzrost 0 1 321 mIn zt w poréwnaniu do pierwszego pdtrocza
2017 roku. Z uwagi na rozpoczecie konsolidacji jednego

z najwiekszych bankéw w Europie érodkowo-Wschodniej

- Pekao, wszystkie pozycje w rachunku zyskoéw i strat jak

i pozycje sprawozdania z sytuacji finansowej za I potrocze
2018 roku sg znaczaco wyzsze wzgledem roku poprzedniego.

W I pétroczu 2018 roku Pekao kontrybuowat do zysku

z dziatalno$ci operacyjnej (bez uwzglednienia amortyzacji
wartosci niematerialnych nabytych w transakcji przejecia
Pekao) w segmencie dziatalnosci bankowej na poziomie
1 277 min zt, a Alior Bank na poziomie 496 min zt.

Kluczowym elementem przychoddéw segmentu sg dochody
z lokat, ktére wzrosty w I pétroczu 2018 roku do 4 693 min zt
r/r (wzrost 0 153,4% r/r).

Sktadnikiem dochodéw z lokat sg: przychody z tytutu odsetek,
przychody z tytutu dywidend, wynik handlowy oraz wynik
z odpisow aktualizujgcych.

W I potowie 2018 roku zanotowano wysoki poziom sprzedazy
produktéw kredytowych zaréwno w Pekao jak i Alior Banku,
m.in. dzieki korzystnej koniunkturze gospodarczej, jak i niskim
poziomom stép procentowych.

Alior Bank zanotowat wzrost wyniku z tytutu odsetek
(przychody z tyt. odsetek pomniejszone o koszty odsetkowe)
0 11,7%, w wyniku organicznego wzrostu wolumenu
kredytdw dla klientdw i towarzyszagcemu mu zwiekszaniu bazy
depozytéw klientowskich. Na koniec I pdtrocza 2018 roku
portfel kredytow klientowskich w Alior Banku netto wzrdst

0 8,3% r/r, a depozyty pozyskiwane od klientéw sektora
niefinansowego wzrosty o 15,1%.

Rentownos¢ bankéw w Grupie PZU mierzona wskaznikiem
marzy odsetkowej netto wynosita 2,8% dla Pekao oraz 4,6%
dla Alior Banku (spadek o 0,2 p.p. r/r). Rdznica w poziomie
wskaznikdw wynika w szczegdlnosci ze struktury portfela
naleznosci kredytowych.

Wynik z tytutu prowizji i optat w segmencie dziatalnosci
bankowej wynidst 1 181 min zt i byt wyzszy o 775 min zt r/r.
Do poprawy ww. przychoddw oprdcz konsolidacji Pekao
przyczynit gtdwnie wzrost prowizji za ustugi oraz jak

w przypadku wyniku odsetkowego, wzrost sprzedazy
kredytow.

Koszty administracyjne segmentu wyniosty 2 540 min zt

i sktadaty sie z kosztéw Pekao w wysokosci 1 720 min zt
oraz Alior Banku — 820 min zt. W 2018 roku w Alior Banku
zanotowano wzrost kosztéw osobowych co wynikato

m.in. z presji ptacowej oraz strategii banku stawiajgcej na
innowacyjne rozwigzania wymagajace wykwalifikowanych
pracownikéw z obszaru IT.

Ponadto, do wyniku z dziatalnosci operacyjnej kontrybuujg
pozostate przychody i koszty operacyjne, ktdrych gtownym
sktadnikiem sg optaty na BFG (277 min zt) oraz podatek od
innych instytugji finansowych (380 min zt).

W rezultacie wskaznik Koszty/Dochody SEOWNIK uksztattowat
sie dla obu bankoéw tgcznie na poziomie 44%. Wskaznik ten
wynosi odpowiednio 46% dla Pekao oraz 41% dla Alior Bank.

Ubezpieczenia emerytalne
W I pdtroczu 2018 roku zysk z dziatalnoSci operacyjnej
segmentu ubezpieczen emerytalnych wynidst 60 min zt, czyli
wzrést 0 53,8% w poréwnaniu do analogicznego okresu
ubiegtego roku. Czynniki majgce wptyw na kreowanie wyniku
operacyjnego to:
e przychody z tytutu prowizji i optat, ktdre uksztattowaty sie
na poziomie ponad 70 min zt, tj. wzrosty o 25,3%
w poréwnaniu z I pétroczem poprzedniego roku. Zmiana ta
wynikata z:
° przychodéw z tytutu zwrotu $rodkéw z Funduszu
Gwarancyjnego w wysokosci blisko 10 min zt;
° wyzszych przychoddw z tytutu rachunku rezerwowego
02,6 min z;
° wzrostu wynagrodzenia za zarzadzanie o prawie
3 min zt, w wyniku wyzszych $rednich aktywdw netto
OFE.
e koszty akwizycji i obstugi zamknety sie kwotg ponad
1 min 4, tj. byly 0 32% wyzsze niz w I pdtroczu ubiegtego
roku. Wynikato to gtéwnie z poniesionych kosztow
zwigzanych z przejetymi funduszami Pekao w 2018 roku
oraz rozszerzeniem sieci sprzedazy IKZE;
e koszty administracyjne wyniosty 17 min zt, czyli byty
0 29,2% nizsze niz w poprzednim roku. Zmiana ta wynikata
gtdéwnie z poniesionych kosztéw z tytutu wptaty srodkéw do
Funduszu Gwarancyjnego w wysokosci 7 min zt
w I pdtroczu 2017 roku.
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Zysk z dziatalnosci operacyjnej segmentu ubezpieczen
emerytalnych (w min zt)
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Przychody
Pozostate

Wynik z dziatalnosci
operacyjnej
1 pétrocze 2017
Koszty administracyjne
Wynik z dziatalnosci
operacyjnej
1 potrocze 2018

Kraje battyckie

W I p6troczu 2018 roku, z tytutu dziatalnosci w krajach

battyckich, Grupa PZU wygenerowata pozytywny wynik na

ubezpieczeniach w wysokosci 70 min zt wzgledem 42 min zt

w analogicznym okresie poprzedniego roku. Wynik ten

uksztattowany zostat przez nastepujace czynniki:

e przyrost skfadki przypisanej brutto. Wyniosta ona
787 min zt wobec 673 w roku ubiegtym. Skfadka
w ubezpieczeniach majatkowych i pozostatych osobowych
wzrosta r/r 0 111 min zt (tj. 17,2%). Tak dynamiczny wzrost
mozliwy byt m.in. dzieki utrzymaniu wzrostowej dynamiki
stawek w ubezpieczeniach komunikacyjnych w regionie,
zwiekszeniu sprzedazy w ubezpieczeniach majatkowych
— przede wszystkim na Litwie dzieki aktywizacji sprzedazy
oraz znacznemu wzrostowi przypisu z ubezpieczen
zdrowotnych zaréwno na totwie jak i na Litwie. Sktadka
w ubezpieczeniach na zycie wzrosta 0 3 min zt (tj. 10,7%);

o spadek dochoddw z lokat. W I potowie roku wynik wynidst
5 min zt i byt 0 44,4% nizszy niz w roku poprzednim,
przede wszystkim na skutek spadku wartosci funduszy
inwestycyjnych;

e wzrost odszkodowan i $wiadczen netto. Osiggnety one
poziom 434 min zt i byty o 68 min zt wyzsze w stosunku
do I potrocza ubiegtego roku. Jednoczesnie wskaznik
szkodowosci w ubezpieczeniach majatkowych i pozostatych
osobowych osiggnat poziom 61,0% co oznacza spadek
0 1,3 p.p. w stosunku do roku poprzedniego.

W ubezpieczeniach na zycie wartos¢ $wiadczen
uksztattowata sie na poziomie analogicznego okresu
ubiegtego roku i wyniosta 20 min zt;

SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIAtALNOéCI
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o zwiekszenie kosztéw akwizycji. Wydatki segmentu na ten
cel wyniosty 153 min zt i wzrosty 0 23 min zt (§. 17,7%)

w poréwnaniu do I pétrocza 2017 roku. Wspdtczynnik
kosztdéw akwizycji liczony od sktadki zarobionej netto spadt
00,7 p.p. i wynidst 21,5%;

o wzrost kosztdw administracyjnych. Wyniosty one 60 min zt
i przyrosty 0 9,1% w stosunku do poréwnywalnego okresu
ubiegtego roku. Pomimo zwiekszenia wartosci poniesionych
kosztéw, odnotowano spadek wskaznika kosztoéw
administracyjnych, ktory wynidst 8,5% co oznacza redukcje
01,0 p.p.

Wynik na ubezpieczeniach segmentu kraje baltyckie
(w min zi)
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Ukraina

Segment Ukraina zakoniczyt I pétrocze 2018 roku dodatnim
wynikiem na ubezpieczeniach na poziomie 9 min zt, wobec
7 min zt w analogicznym okresie poprzedniego roku.

Zmiana wyniku segmentu miata miejsce na skutek:

¢ obnizenia skfadki przypisanej brutto. Wyniosta ona
114 min zt i spadta w stosunku do roku poprzedniego
0 1 min z (tj. 0,9%). Powodem obnizenia wartosci sktadki
byt spadek $redniego kursu hrywny 0 9,3% w stosunku
do I potowy 2017 roku. W walucie funkcjonalnej skfadka
przypisana brutto wzrosta 0 9,1%, w tym
w ubezpieczeniach majagtkowych i pozostatych osobowych
0 1,5%, natomiast w ubezpieczeniach na zycie 0 47,3%;

¢ nizszego dochodu z dziatalno$ci inwestycyjnej. Segment
wygenerowat z tego tytutu 6 min zt, czyli 0 14,3% mniej
niz w I potroczu 2017 roku, co spowodowane byto
m.in. ujemnymi réznicami kursowymi w portfelu lokat
denominowanych w USD;

e spadku odszkodowan i $wiadczen netto. Wyniosty one
25 min zt i byty nizsze o 3,8% niz w I potowie ubiegtego
roku. W ubezpieczeniach na zycie warto$¢ $wiadczen
wyptaconych uksztattowata sie na tym samym poziomie jak
w analogicznym okresie poprzedniego roku i wyniosta
8 min zt. Wskaznik szkodowosci liczony od sktadki
zarobionej netto w ubezpieczeniach majatkowych
i pozostatych osobowych wynidst 38,6% co oznacza spadek
0 6,4 p.p. wzgledem I pdtrocza poprzedniego roku;

e wzrostu kosztow akwizycji. Uksztattowaty sie one na
poziomie 40 min zt wobec 32 min zt na koniec I pétrocza
2017 roku. Z uwagi na wyzsze obcigzenia prowizyjne
wydatki na ten cel wzrosty w ubezpieczeniach na zycie
0 5 min zt (tj. 45,5%). Wskaznik kosztow akwizycji
segmentu wzrdst w stosunku do analogicznego okresu roku
poprzedniego o 3,7 p.p. i osiggnat wartos¢ 58,0%;

e obnizenia wartosci kosztéw administracyjnych. Osiggnety
one warto$¢ 11 min zt i spadty w stosunku do I potrocza
minionego roku o 1 min zt. Wspdtczynnik kosztéw
administracyjnych liczony od sktadki zarobionej netto spadt
0 4,4 p.p. i wyniost 15,9%.

Wynik na ubezpieczeniach segmentu Ukraina
(w min zl)
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Kontrakty inwestycyjne
W sprawozdaniu skonsolidowanym kontrakty inwestycyjne
ujmowane sg zgodnie z wymogami MSSF9.

Wyniki segmentu kontrakty inwestycyjne prezentowane s3
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.

Z tytutu kontraktéw inwestycyjnych, tj. produktow PZU

Zycie niegenerujacych istotnego ryzyka ubezpieczeniowego

i niespetniajacych definicji kontraktu ubezpieczeniowego

(takich jak niektore produkty z gwarantowang stopg zwrotu

oraz niektdre produkty z ubezpieczeniowym funduszem

kapitatowym — unit-linked) Grupa PZU uzyskata w I pdtroczu

2018 roku 3 min zt wyniku z dziatalno$ci operacyjnej wobec

zerowego wyniku w roku poprzednim. Na wynik ten ztozyly sie

ponizsze czynniki:

o sktadki przypisane brutto pozyskane z kontraktéw
inwestycyjnych po dwdch kwartatach 2018 roku spadty
0 1 min zt (-4,8%) w poréwnaniu do analogicznego okresu
2017 roku, do poziomu 20 miIn zt. Zmiany w zakresie
sktadki przypisanej brutto wynikaty przede wszystkim
z modyfikacji pod koniec 2017 roku konstrukgcji produktu
IKZE, ktdre pozwolity na klasyfikacje nowozawieranych
umow jako kontrakty ubezpieczeniowe i przeniesienia ich
do segmentu ubezpieczen indywidualnych;

e dochody z dziatalno$ci lokacyjnej w segmencie kontraktéw
inwestycyjnych pogorszyty sie w stosunku do ubiegtego
roku o 28 min zt gtdwnie w efekcie gorszej stopy zwrotu
funduszy akcyjnych oferowanych w ramach 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 r/r 0 31 min zt do poziomu
7 min zt na skutek ujemnego w biezacym okresie wyniku
z dziatalnosci lokacyjnej w produktach wnit-linked w tym
segmencie wobec wysokiego, dodatniego rezultatu w roku
poprzednim;

e w segmencie tym nie jest prowadzona obecnie aktywna
akwizycja uméw, stad brak tego rodzaju kosztow;

e koszty administracyjne wyniosty 3 min zt i pozostaty na
niezmienionym poziomie rok do roku.
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Wynik z dziatalnosci operacyjnej segmentu kontrakty 1 stycznia - 1 stycznia - 1 stycznia -

inwestycyjne (w min zl) Wskazniki sprawnosci dziatania 30 czerwca 2018 30 czerwca 2017 30 czerwca 2016

Wskaznik odszkodowan i swiadczen brutto
1. (prosty) (odszkodowania i $wiadczenia brutto/ 63,2% 63,6% 63,2%

i 0,
(1) (28) 31 - - [r—— sktadka przypisana brutto) x 100%
Wskaznik odszkodowan i $wiadczen na
2. udziale wtasnym (odszkodowania i swiadczenia 66,4% 69,7% 68,6%
netto /sktadka zarobiona na udziale wtasnym)
x 100%
Wskaznik kosztow dziatalnosci segmentow
- . ) _ - ubezpieczeniowych (koszty dziatalnosci 5 0 o
S3 % 2 ge8 g % g S3 3 Ubezpieczeniowej/sktadka zarobiona na udziale 2l 21 A LI
eS 2 v JEl z g 8 £ wiasnym) x 100%
g8 2 8 ERE3 3 = 88
<= o S Foz & £ <=
§>§ g 3 =288 < B §>§ Wskaznik kosztéw akwizycji segmentow
B g5 % = g 4, ubezpieczeniowych (koszty akwizycji/sktadka 14,2% 14,0% 14,1%
@ s8¢ = zarobiona na udziale wiasnym) x 100%
X Q.=

Wskaznik kosztow administracyjnych
segmentow ubezpieczeniowych (koszty

0, 0, 0,
& administracyjne/skfadka zarobiona na udziale 6,8% J 8,2%
P , . wihasnym) x 100%
Wskazniki rentownosci
W I pétroczu 2018 roku zwrot z kapitatéw wiasnych Wskaznik mieszany w ubezpieczeniach
przypadajacy jednostce dominujacej (PZU) uksztattowat sig na 6. (odszkodowania i $wiadczenia netto + koszty 87,2% 87,2% 93,4%
poziomie 20,8%. Wskaznik ROE byt nizszy o 1,2 p.p. niz dziatalno$ci ubezpieczeniowej) / sktadka
w poprzednim roku. Wartoéci wskaznikéw rentownoéci zarobiona na udziale wiasnym x 100%
uzyskane w I potroczu 2018 roku przez Grupe PZU Marza zysku operacyjnego
przewyzszaja poziomy osiagniete przez caty rynek. 7. }NS;';g::I;Zt;g;;hbr::ttzo\ﬂel (()?;Zk operacyjny 19,2% 18,3% 21,2%
Wskazniki sprawnosci dziatania sni - dzi (¢
P Alatan o N 8. Wskaznik koszty/dochody - dziatalnos¢ 44,2% 52,5% 44,7%
Jednym z podstawowych miernikow efektywnosci i sprawnosci bankowa
dziatania firmy ubezpieczeniowej jest wskaznik mieszany
COR SEOWNIK (ang. Combined Ratio), liczony z racji swojej
specyfiki dia sektora ubezpieczen majatkowych T pozostatych Podstawowe wskazniki efektywnosci 1 stycznia - 1 stycznia - 1 stycznia -
ubezpieczen osobowych (Dziat II). Grupy PZU 30 czerwca 2018 30 czerwca 2017 30 czerwca 2016
Wskaznik mieszany Grupy PZU (dla ubezpieczen majatkowych sfzr;,t:::";?:gek;e‘::‘T:t‘ge(:gnﬁgl;ujacej
i pozostatych osobowych) utrzymuje sie w ostatnich latach na (uroczniony zysk netto / éredni stan kapitatow 20,8% 22,0% 10,7%
poziomie zapewniajgcym wysokg rentownosc. wiasnych) x 100%
W I pdtroczu 2018 roku wskaznik utrzymat sie na niskim Rentownos¢ kapitatéw (ROE) -
poziomie 87,2% pomimo doszacowania rezerw na poczet skonsolidowane ) 13.3% 13.1% 10.3%
. .. - (uroczniony zysk netto / $redni stan kapitatow ! ! !
roszczen o zadosCuczynienie za stany wegetatywne. whasnych) x 100%
Rentownos¢ aktywow (ROA)
(uroczniony zysk netto / Sredni stan aktywdw) 1,5% 1,6% 1,4%
x 100%
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6.

Zarzadzanie ryzykiem

Duzo czasu poswiecamy na state rozwijanie zaawansowanych procedur zarzadzania
ryzykiem. Sg one dla nas wazne fundamentalnie, bo w koncu chodzi o to, zeby bezpieczni
i spokojni byli nasi klienci, a nasze wyniki pozostaty przewidywalne.

W rozdziale:

. Cel zarzadzania ryzykiem

. System zarzadzania ryzykiem
. Apetyt na ryzyko

. Proces zarzadzania ryzykiem
. Profil ryzyka Grupy PZU

. Dziatalnosc¢ reasekuracyjna

N O Ul AW N

Zarzadzanie kapitatem

81




Zarzgdzanie ryzykiem

6.1 Cel zarzadzania ryzykiem

Zarzadzanie ryzykiem w Grupie PZU ma na celu:
¢ podniesienie wartosci Grupy PZU poprzez aktywne
i Swiadome zarzadzanie wielko$cig przyjmowanego ryzyka;
 zapobieganie przyjmowania ryzyka na poziomie, ktory
mogtby zagrozi¢ stabilnosci finansowej Grupy PZU.

Zarzadzanie ryzykiem w Grupie PZU oparte jest na analizie
ryzyka we wszystkich procesach i jednostkach i jest ono
integralng czescig procesu zarzadzania.

Gléwne elementy zintegrowanego systemu zarzadzania

ryzykiem sg spojne dla wszystkich ubezpieczeniowych

spdtek Grupy PZU i wdrozone tak, by zapewnic realizacje

planéw strategicznych poszczegélnych spotek a takze celow

biznesowych catej Grupy PZU. 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;

o struktura organizacyjna zarzadzania ryzykiem, w ktérej
kluczowa role odgrywajq Zarzady i Rady Nadzorcze spotek
oraz dedykowane Komitety.

Podmioty z pozostatych sektoréw rynku finansowego
zobowigzane sg do stosowania standardéw wiasciwych 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 nadzdr nad systemem zarzadzania ryzykiem
Grupy PZU na podstawie zawartych z podmiotami Grupy
porozumien o wspotpracy i przekazywanych na ich podstawie
informacji. Zarzadza ryzykiem na poziomie Grupy PZU

W ujeciu zagregowanym, w szczegdlnosci w zakresie
wymogow kapitatowych.

Dodatkowo, w Grupie PZU istniejg procesy zapewniajace
efektywnos$¢ zarzadzania ryzykiem na poziomie Grupy. Zasady
zarzadzania ryzykiem w podmiotach zaleznych Grupy PZU
zawierajg rekomendacje PZU (podmiotu dominujacego)

w zakresie organizacji systemu zarzadzania ryzykiem

SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIAtALNOéCI
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w podmiotach zaleznych zaréwno sektora ubezpieczeniowego
jak i bankowego.

Zarzady podmiotéw Grupy PZU odpowiedzialne sg za
realizowanie swoich obowigzkéw zgodnie z powszechnie
obowigzujacymi przepisami prawa krajowego

i miedzynarodowego, w szczegolnosci za wdrozenie
adekwatnego i efektywnego systemu zarzadzania ryzykiem.

Nadzor nad systemami zarzadzania ryzykiem

w poszczegdlnych podmiotach regulowanych sprawujg Rady
Nadzorcze. W podmiotach zaleznych, w szczegdlnosci w Alior
Banku i Banku Pekao, PZU desygnuje do Rad Nadzorczych
swoich przedstawicieli.

6.2 System zarzadzania ryzykiem

System zarzadzania ryzykiem w Grupie PZU oparty jest na:

¢ strukturze organizacyjnej — obejmujacej podziat
kompetencji i zadan realizowanych przez organy statutowe,
komitety oraz jednostki i komorki organizacyjne w procesie
zarzadzania ryzykiem;

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, ktéra sprawuje nadzor nad procesem
zarzadzania ryzykiem oraz ocenia adekwatnosc¢
i skutecznosc¢ tego procesu w ramach decyzji okreslonych
w statucie danej spétki i regulaminie Rady Nadzorczej oraz
za posrednictwem powotanego Komitetu Audytu;

e Zarzad, ktory organizuje i zapewnia dziatanie systemu
zarzadzania ryzykiem poprzez uchwalanie strategii, polityk,
wyznaczanie apetytu na ryzyko, okre$lenie profilu ryzyka
i okreslenie tolerancji na poszczegdlne kategorie ryzyka;

o Komitety, ktére podejmuja decyzje dotyczace ograniczania
poziomu poszczegolnych ryzyk do ram wyznaczonych przez
apetyt na ryzyko. Komitety przyjmuja procedury i metodyki
zwigzane z ograniczaniem poszczegolnych 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 biezace zarzadzanie
ryzykiem na poziomie jednostek i komorek organizacyjnych
spdtek oraz podejmowanie decyzji w ramach procesu
zarzadzania ryzykiem;

e druga linia obrony — obejmuje zarzadzanie ryzykiem
poprzez wyspecjalizowane komérki zajmujace sie
identyfikacja, monitorowaniem i raportowaniem o ryzyku
oraz kontrolg limitéw;

o trzecia linia obrony — obejmuje audyt wewnetrzny, ktory
przeprowadza niezalezne audyty elementéw systemu
zarzadzania ryzykiem oraz czynnosci kontrolnych
wbudowanych w dziatalnos¢.

Rolg Komitetu Ryzyka Grupy PZU jest wspieranie, zaréwno
Rad Nadzorczych jak i Zarzagdéw podmiotdw zaleznych,

we wdrazaniu efektywnego systemu zarzadzana ryzykiem,
spdjnego dla catej Grupy PZU. Celem dziatania Komitetu
Ryzyka Grupy PZU jest koordynacja dziatan oraz nadzor nad
systemem i procesami zarzadzania ryzykami wystepujgcymi
w Grupie PZU.

6.3 Apetyt na ryzyko

Apetyt na ryzyko w Grupie PZU zostat zdefiniowany jako
wielko$¢ 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.

Schemat struktury organizacyjnej systemu zarzadzania ryzykiem

Rada Nadzorcza sprawuje nadzor
nad procesem zarzadzania RADA

ryzykiem oraz ocenia NADZORCZA

adekwatnos¢ i skutecznos¢ tego
procesu w ramach decyzji KOMITET
okreslonych w statucie Spotki AUDYTU

i regulaminie Rady Nadzorczej.

'

Zarzad organizuje i zapewnia dziatanie
systemu zarzadzania ryzykiem poprzez
okreslanie Strategii, polityk, wyznaczanie
apetytu na ryzyko, okreslenie profilu ryzyka

i okreslenie tolerancji na poszczegdlne
kategorie ryzyka.

KOMITETY

Komitet e

i &3
Inwestycyjny Inwestycyjnego*

$

I linia obrony II linia obrony

Jednostki organizacyjne

Komitet
Ryzyka Ryzyka Grupy Aktywami ryzyk, a takze akceptuja limity
PZU

Zarzadzanie ryzykiem

Compliance
Bezpieczenstwo

ZARZAD

Komitety podejmuja decyzje dotyczace
ograniczenia poziomu poszczegdlnych
ryzyk do ram wyznaczonych przez
apetyt na ryzyko. Komitety przyjmuja
procedury i metodyki zwigzane

Komitet ; h .
z ograniczeniem poszczegdlnych

Zarzadzania

ograniczajgce poszczegolne rodzaje

i Pasywami
ryzyka.

III linia obrony

Audyt wewnetrzny

Wyspecjalizowane komorki:

identyfikacja ryzyka
pomiar i ocena,

Biezace zarzadzanie

Niezalezny audyt
systemow zarzadzania

ryzykiem monitorowanie i kontrola 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.



Zarzgdzanie ryzykiem

Apetyt na ryzyko okresla maksymalny poziom dopuszczalnego
ryzyka przy wyznaczaniu limitdw i ograniczen na poszczegdlne
ryzyka czastkowe oraz poziom, po przekroczeniu ktdrego
podejmowane sg okreslone dziatania zarzadcze niezbedne do
ograniczenia dalszego wzrostu ryzyka.

We wszystkich ubezpieczeniowych spdtkach Grupy PZU
wdrozono proces ustalania apetytu na ryzyko oraz limitow
na poszczegdlne kategorie ryzyka zgodny z procesem
grupowym. Zarzad w kazdej ze spotek wyznacza apetyt na
ryzyko, profil ryzyka oraz limity tolerancji odzwierciedlajace
jej plany strategiczne oraz cele catej Grupy PZU. Takie
podejscie zapewnia adekwatnosc i efektywnos¢ systemu
zarzadzania ryzykiem w Grupie PZU oraz zapobiega akceptacji
ryzyka na poziomie, ktory mogiby zagrozi¢ stabilnosci
finansowej poszczegolnych spotek lub catej Grupy. Za
ustalenie odpowiedniego poziomu ryzyka w kazdej ze spotek

odpowiedzialny jest Zarzad, natomiast jednostka ds. ryzyka raz

w roku dokonuje przegladu wielkosci apetytu na ryzyko,
a wszystkie dziatania koordynowane sg z poziomu Grupy PZU.

Apetyt na ryzyko jest ustalany corocznie takze w podmiotach
sektora bankowego nalezacych do Grupy PZU. Podstawa tego
procesu sa wymogi nadzorcze (w tym wynikajace z planow
naprawczych) oraz dobre praktyki. Proces ten jest
zindywidualizowany w przypadku obu bankéw, tak aby
odzwierciedlat charakter oraz strukture biznesowa i kapitatowa
obu podmiotéw. Apetyt na ryzyko w podmiotach bankowych
podlega konsultacjom z podmiotem dominujgcym Grupy

PZU oraz opiniowaniu przez Komitet Ryzyka Grupy PZU, aby
zapewni¢ zgodno$¢ dziatan bankow z planami strategicznymi
oraz celami catej Grupy PZU, a takze efektywnos¢ systemu
zarzadzania ryzykiem na poziomie Grupy. Uzgodniony poziom
apetytu na ryzyko jest zatwierdzany przez Rady Nadzorcze
podmiotéw bankowych.

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 biezgcym przegladzie odchylen realizacji od zatozonych punktdw odniesienia (limitéw, wartosci progowych, planow,

wartosci z poprzedniego okresu, wydanych rekomendacji i zalecen).

Raportowanie

Umozliwia efektywng komunikacje o ryzyku i wspiera zarzadzanie ryzykiem na rdznych poziomach decyzyjnych.

Dziatania zarzadcze

Dziatania te obejmujg m.in.: unikanie ryzyka, transfer ryzyka, ograniczanie ryzyka, okreslanie apetytu na ryzyko, akceptacje

poziomu ryzyka oraz narzedzia wspierajace te dziatania, takie jak limity, programy reasekuracyjne czy przeglady polityki

underwritingowej.
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6.4 Proces zarzadzania ryzykiem

W procesie zarzadzania ryzykiem wyrdznione sa dwa poziomy:

e poziom Grupy PZU — zapewnia, ze Grupa PZU realizuje
swoje cele biznesowe w sposob 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 obejmujgcego wprowadzenie
spdjnych mechanizmdw, standarddw i organizacji
funkcjonowania efektywnego systemu kontroli wewnetrznej
(ze szczegblnym uwzglednieniem funkcji zgodnosci),
systemu zarzadzania ryzykiem (w szczegdlno$ci w obszarze
reasekuracji) oraz systemu zarzadzania bezpieczenstwem
w Grupie PZU a takze monitoruje ich biezgce stosowanie.
Dedykowane osoby z Grupy PZU wspotpracujg z Zarzadami
spotek oraz z kierownictwem takich obszaréw jak finanse,
ryzyko, aktuariat, reasekuracja, inwestycje, compliance na
podstawie wtasciwych porozumien o wspotpracy;

e poziom podmiotu — zapewnia, ze podmiot Grupy PZU
realizuje swoje cele biznesowe w sposdb bezpieczny
i dopasowany do skali ponoszonego przez ten podmiot
ryzyka. Na tym poziomie monitorowane sg limity oraz
specyficzne kategorie ryzyka wystepujace w danym
podmiocie a takze, w ramach zintegrowanego systemu
zarzadzania ryzykiem, wdrazane s mechanizmy, standardy
i organizacja funkcjonowania efektywnego systemu kontroli
wewnetrznej (ze szczegdinym uwzglednieniem funkgji
zgodnosci), systemu zarzadzania ryzykiem (w szczegdlnosci
w obszarze reasekuracji) oraz systemu zarzadzania
bezpieczenstwem.

6.5 Profil ryzyka Grupy PZU

Do gtéwnych ryzyk, na ktdre narazona jest Grupa PZU naleza:
aktuarialne, rynkowe, kredytowe, koncentracji, operacyjne

i ryzyko braku zgodnosci. Do gtéwnych ryzyk zwigzanych

z dziatalnoScig Alior Banku i Banku Pekao nalezg nastepujgce
ryzyka: kredytowe, operacyjne i rynkowe (obejmujace ryzyka
stopy procentowej, walutowe oraz cen towaréw). Catkowite
ryzyko podmiotow sektora bankowego (przy uwzglednieniu
udziatéw posiadanych przez Grupe PZU) stanowi ok. 32%
catkowitego ryzyka Grupy PZU, przy czym najwieksza
kontrybucja nastepuje w obszarze ryzyka kredytowego.

Ryzyko aktuarialne

Jest to mozliwo$¢ 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 propozycja
rozpoczecia tworzenia produktu ubezpieczeniowego, nabycia
instrumentu finansowego, zmiany procesu operacyjnego,

a takze z chwilg zajscia kazdego innego zdarzenia potencjalnie

wplywajgcego na powstanie ryzyka w Spotce i towarzyszy mu

az do momentu wygasniecia zobowigzan z nim zwigzanych.

Identyfikacja ryzyka aktuarialnego odbywa sie m. in. poprzez:

* analize ogdlnych warunkdw ubezpieczenia pod katem
przyjmowanego ryzyka i zgodnosci z powszechnie
obowigzujgcymi przepisami prawa;

* analize ogdlnych/szczegdinych 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 produktow
ubezpieczeniowych na wymogi kapitatowe i margines
ryzyka Spotki obliczonych wedtug formuty standardowej;

o weryfikacje i walidacje zmian w produktach
ubezpieczeniowych;

e ocene ryzyka aktuarialnego przez pryzmat podobnych,
istniejgcych produktow ubezpieczeniowych;

e monitorowanie istniejgcych produktéw ubezpieczeniowych
wchodzacych w skfad portfela Spétki;

¢ 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 sposdb 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 reasekuracjg ryzyk o najwiekszym rozmiarze i zagrozeniu.



Zarzgdzanie ryzykiem

Pomiar ryzyka aktuarialnego dokonywany jest w szczegdlnosci,

przy uzyciu:

e analizy wybranych wskaznikow;

e metody scenariuszowej — analizy utraty wartosci
spowodowanej przez zadang zmiane czynnikéw ryzyka;

¢ metody faktorowej — uproszczonej wersji metody
scenariuszowej, zredukowanej do przypadku jednego
scenariusza dla jednego czynnika ryzyka;

¢ danych statystycznych;

e miar ekspozycji i wrazliwosci;

o wiedzy eksperckiej pracownikéw spdtki.

Monitorowanie i kontrolowanie ryzyka aktuarialnego polega
na cyklicznej analizie poziomu ryzyka i okre$leniu stopnia
wykorzystania ustalonych wartosci granicznych tolerancji
na ryzyko oraz limitéw wskazanych w Strategii zarzadzania
ryzykiem w Grupie PZU.

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 dostosowane sg do potrzeb informacyjnych
na poszczegdlnych poziomach decyzyjnych.

Dziatania zarzadcze przewidywane w procesie zarzadzania

ryzykiem aktuarialnym realizowane sg, w szczegolnosci

poprzez:

o okreslenie poziomu tolerancji na ryzyko aktuarialne i jego
monitorowanie;

¢ decyzje biznesowe i plany sprzedazowe;

o kalkulacje i monitorowanie adekwatnosci rezerw
techniczno-ubezpieczeniowych;

o strategie taryfowg oraz monitorowanie istniejgcych
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 prewenciji.

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;
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e dziatania reasekuracyjne;

¢ adekwatna polityka taryfikacyjna;

¢ stosowanie odpowiedniej metodyki obliczania rezerw;
e stosowna procedura underwritingu;

e stosowna procedura obstugi $wiadczen;

e decyzje i plany sprzedazowe;

e prewencja.

Ryzyko rynkowe

Jest to ryzyko straty lub niekorzystnej zmiany sytuacji
finansowej, wynikajgcej bezposrednio lub posrednio

z wahan poziomu i zmiennosci rynkowych cen aktywdw,
spreadu kredytowego, wartosci zobowigzan i instrumentéw
finansowych.

Proces zarzadzania ryzykiem spreadu kredytowego i ryzykiem
koncentracji ma odmienng specyfike od procesu zarzadzania
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 dziatalno$ci zwigzanej z dopasowaniem aktywdéw do
zobowigzan (portfel ALM);

o dziatalno$ci zwigzanej z aktywng alokacja, tj. wyznaczaniem
optymalnej $rednioterminowej struktury aktywow (portfele
AA);

o dziatalno$ci bankowej — w jej efekcie Grupa PZU istotnie
zwiekszyta narazenie na ryzyko kredytowe oraz ryzyko
stopy procentowej.

Dziatalnos¢ inwestycyjng w spétkach Grupy PZU reguluje
szereg dokumentow 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, ktore podejmujg decyzje

0 rozpoczeciu dokonywania transakcji na danym typie
instrumentdw finansowych, sporzadzajg opis instrumentu
zawierajacy, w szczegolnosci, opis czynnikdw ryzyka.
Przekazujg 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 czynnikéw ryzyka rynkowego.
Zidentyfikowane ryzyka rynkowe podlegaja ocenie ze wzgledu
na kryterium istotnosci tj. czy z materializacjg 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, bedacej miarg ryzyka
kwantyfikujaca potencjalng strate ekonomiczna,
ktéra w horyzoncie jednego roku przy normalnych
warunkach rynkowych nie zostanie przekroczona
z prawdopodobienstwem 99,5%;

o formuty standardowej kapitatowego wymogu
wyptacalnosci;

e miar ekspozycji i wrazliwosci;

e skumulowanej miesiecznej straty.

W przypadku podmiotdéw bankowych stosuje sie adekwatne
miary zgodne z przepisami sektorowymi oraz dobrymi
praktykami rynkowymi.

Przy pomiarze ryzyka rynkowego wyrdznia sie,

w szczegolnosci, nastepujace etapy:

¢ gromadzenie informacji o aktywach i zobowigzaniach
generujacych ryzyko rynkowe;

o kalkulacja wartosci ryzyka.

Pomiar ryzyka kwantyfikowanego miarg VaR dokonywany jest
przy wykorzystaniu czesciowego modelu wewnetrznego.

Monitorowanie i kontrolowanie ryzyka rynkowego polega na

analizie poziomu ryzyka i wykorzystania wyznaczonych limitéw.

Raportowanie polega na komunikacji o poziomie ryzyka
rynkowego oraz efektach jego monitorowania i kontrolowania
réznym poziomom decyzyjnym. Czestotliwo$¢ poszczegdlnych
raportdw oraz zakres informacji s3 dostosowane do potrzeb
informacyjnych na poszczegdlnych poziomach decyzyjnych.

Dziatania zarzadcze w odniesieniu do ryzyka rynkowego

polegajg w szczegdlnosci na:

o dokonywaniu transakcji stuzacych zmniejszeniu ryzyka
rynkowego, tj. sprzedaz instrumentu finansowego,

zamkniecie pozycji na instrumencie pochodnym, kupno
zabezpieczajgcego instrumentu pochodnego;

o dywersyfikacji portfela aktywdw, w szczegdlnosci ze
wzgledu na kategorie ryzyka rynkowego, terminy
zapadalnosci instrumentéw, koncentracje zaangazowania
w jednym podmiocie, koncentracje geograficzng;

e stanowieniu ograniczen i limitow ryzyka rynkowego.

Stanowienie limitéw jest gtdwnym narzedziem zarzadczym
majgcym na celu utrzymanie pozycji ryzyka w ramach
akceptowalnego poziomu tolerancji na ryzyko. Struktura
limitéw dla poszczegdlnych kategorii ryzyka rynkowego jak
rowniez dla poszczegdlnych jednostek organizacyjnych jest
ustalana przez dedykowane komitety w taki sposdb, 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
niewykonaniem zobowigzania przez kontrahenta lub wzrostem
spreadu kredytowego. W ramach ryzyka kredytowego
wyrdznia sie nastepujace kategorie ryzyka:

¢ 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



Zarzgdzanie ryzykiem

koncentracji, od czego uzalezniony jest jego poziom
i zmienno$¢ w czasie. Identyfikacji podlegaja rzeczywiste
i potencjalne zrédta ryzyka kredytowego i koncentracji.

Ocena ryzyka polega na oszacowaniu prawdopodobienstwa
materializacji ryzyka oraz potencjalnego wptywu materializacji
ryzyka na kondycje finansowg Spotki.

Pomiar ryzyka kredytowego dokonywany jest przy uzyciu:

o miar ekspozycji (warto$¢ zaangazowania kredytowego
brutto i netto oraz zaangazowanie kredytowe netto wazone
okresem zapadalnosci);

o formuty standardowej.

Ryzyko koncentracji dla pojedynczego podmiotu jest
kalkulowane zgodnie z formufg standardowa.

W przypadku podmiotéw bankowych stosuje sie adekwatne
miary zgodne z przepisami sektorowymi oraz dobrymi
praktykami rynkowymi.

Miarg facznego ryzyka koncentracji jest suma ryzyk
koncentracji pojedynczych podmiotéw. W przypadku
podmiotéw powigzanych wyznacza sie ryzyko koncentracji dla
wszystkich podmiotéw powigzanych tacznie.

Monitorowanie i kontrolowanie ryzyka kredytowego

i koncentracji polega na analizie biezacego poziomu ryzyka,
ocenie zdolnosci kredytowej i okresdleniu stopnia wykorzystania
wyznaczonych limitéw. Monitorowanie odbywa sie m.in.

w cyklach dziennych oraz miesiecznych.

Monitorowanie jest wykonywane dla:

e zaangazowan z tytutu ubezpieczen finansowych;
e zaangazowan reasekuracyjnych;

e limitéw zaangazowania oraz limitow ryzyka VaR.

Raportowanie polega na komunikacji o poziomie ryzyka
kredytowego i koncentracji, efektach monitorowania

i kontrolowania réznym poziomom decyzyjnym. Czestotliwosc¢
poszczegdlnych raportéw oraz zakres informacji sg
dostosowane do potrzeb informacyjnych na poszczegdlnych
poziomach decyzyjnych.
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Dziatania zarzadcze w odniesieniu do ryzyka kredytowego

i ryzyka koncentracji polegajg w szczegdlnosci na:

o stanowieniu limitdw ograniczajgcych zaangazowanie wobec
pojedynczego podmiotu, grupy podmiotdw, sektordw,
panstw;

o dywersyfikacji portfela aktywow i ubezpieczen finansowych
w szczegolnosci ze wzgledu na panstwo, sektor;

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 limitdw ryzyka kredytowego i koncentracji dla
poszczegolnych emitentow jest ustalana przez dedykowany
komitet w taki sposdb, by byty one spdjne z tolerancjg na
ryzyko oraz pozwalaty zminimalizowa¢ ryzyko ,zarazania”
pomiedzy skoncentrowanymi ekspozycjami.

W dziatalnosci bankowej udzielanie produktéw kredytowych
realizowane jest zgodnie z metodykami kredytowania
wiasciwymi dla segmentu klienta i rodzaju produktu. Ocena
zdolnosci kredytowej klienta poprzedzajgca wydanie decyzji
0 udzieleniu produktu kredytowego przeprowadzana jest

z wykorzystaniem systemu wspierajgcego proces kredytowy:
scoringowego lub ratingowego, zewnetrznych informacji

(np. bazy CBD DZ, CBD BR, BIK, BIG) i wewnetrznych baz
bankéw. Udzielanie produktéw kredytowych przebiega
zgodnie z obowigzujgcymi procedurami operacyjnymi
wskazujgcymi wiasciwe czynnosci wykonywane w procesie
kredytowym, odpowiedzialne za nie jednostki oraz
wykorzystywane narzedzia. Scoring kredytowy jest narzedziem
wspierajgcym decyzje kredytowe dla klientdw indywidualnych
i mikroprzedsiebiorstw, a rating kredytowy w segmencie
matych, $rednich i duzych przedsiebiorstw.

W celu minimalizacji ryzyka kredytowego ustanawia sie
zabezpieczenia odpowiednie do ponoszonego ryzyka
kredytowego i elastyczne wobec mozliwosci klienta.
Ustanowienie zabezpieczenia nie zwalnia z obowigzku badania
zdolnosci kredytowej klienta.

Ryzyko operacyjne

Jest to mozliwo$¢ poniesienia straty wynikajacej

z niewtasciwych lub btednych proceséw wewnetrznych, dziatan
ludzi, funkcjonowania systemdw lub ze zdarzen zewnetrznych.

Identyfikacja ryzyka operacyjnego odbywa sig,

w szczegolnosci, poprzez:

e gromadzenie i analize informacji o incydentach ryzyka
operacyjnego;

e samoocene ryzyka operacyjnego;

¢ analizy scenariuszowe.

Ocena i pomiar ryzyka operacyjnego odbywa sie poprzez:

o okreslanie skutkdw wystgpienia incydentow ryzyka
operacyjnego;

e szacowanie skutkéw wystgpienia potencjalnych incydentéw
ryzyka operacyjnego, ktére mogg wystgpi¢ w dziatalnosci.

Monitorowanie i kontrolowanie ryzyka operacyjnego
realizowane jest gldwnie poprzez ustanowiony system
wskaznikdw ryzyka operacyjnego umozliwiajgcych ocene
zmian poziomu ryzyka operacyjnego w czasie oraz czynnikéw
majgcych wptyw na jego poziom w dziatalnosci.

Raportowanie polega na komunikacji o poziomie ryzyka
operacyjnego oraz efektach monitorowania i kontrolowania
réznym poziomom decyzyjnym. Czestotliwo$¢ poszczegdinych
raportéw oraz zakres informacji s3 dostosowane do potrzeb
informacyjnych na poszczegdlnych poziomach decyzyjnych.

Dziatania zarzadcze w ramach reakcji na zidentyfikowane

i ocenione ryzyko operacyjne polegajg, w szczegdlnosci, na:

e ograniczaniu ryzyka poprzez podjecie dziatan majgcych
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, ktérego
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.
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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, ktére skutkujg lub moga skutkowac
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 na poziomie
PZU i PZU Zycie dotyczy zaréwno dziatan systemowych,
realizowanych przez Biuro Compliance, jak réwniez biezgcego
zarzadzania ryzykiem braku zgodnosci, za ktére odpowiadajg
kierujacy jednostkami i komérkami organizacyjnymi

w ww. spotkach. Identyfikowanie i ocena ryzyka braku
zgodnosci realizowane sg dla poszczegdlnych proceséw
wewnetrznych PZU i PZU Zycie, zgodnie z podziatem
odpowiedzialno$ci za raportowanie. Dodatkowo Biuro
Compliance identyfikuje ryzyko compliance na podstawie
informacji wynikajacych z procesu legislacyjnego, ze
zgtoszen do rejestrow konfliktu intereséw, prezentéw oraz
nieprawidtowosci, a takze wptywajacych do Biura zapytan.

Wérod dziatan systemowych wskazac nalezy kwestie takie jak:
e opracowywanie i wdrazanie zatozen systemowych
i spojnych z nimi regulacji wewnetrznych;
¢ rekomendowanie pozostatym podmiotom Grupy PZU
(z wytgczeniem podmiotow bankowych) rozwigzan
w zakresie sposobu realizacji spdjnej funkcji compliance
oraz systemowego zarzadzania ryzykiem braku zgodnosci;
e monitorowanie procesu zarzadzania ryzykiem braku
zgodnosci obejmujgcego w szczegdlnosci: dokonywanie
analiz ryzyka braku zgodnosci, przeglad stanu realizacji
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 sporzgdzanie raportdw i informacji w zakresie ryzyka braku
zgodnosci.

Y



Zarzgdzanie ryzykiem

Z kolei dziatania zwigzane z biezacym zarzgdzaniem oznaczajg

m.in.:

« identyfikacje i ocene ryzyka braku zgodnosci
W nadzorowanym obszarze;

e pomiar ryzyka braku zgodnosci;

o ustalanie instrumentéw zabezpieczajacych oraz
ograniczajacych liczbe i skale wystepujacych
nieprawidtowosci;

 raportowanie do Biura Compliance zagrozen i zdarzen
z zakresu ryzyka braku zgodnosci;

¢ podejmowanie dziatan mitygujacych;

e state monitorowanie ryzyka braku zgodnosci.

Dodatkowo Biuro Compliance na poziomie PZU dba o spdéjne
i jednolite standardy rozwigzan compliance we wszystkich
podmiotach Grupy PZU (z wytgczeniem podmiotow
bankowych), jak réwniez monitoruje ryzyko braku zgodnosci
w skali Grupy PZU. Podmioty Grupy PZU posiadajg systemy
zgodnosci dostosowane do standarddw wyznaczonych przez
PZU.

Za przekazywanie petnej informacji na temat ryzyka braku
zgodnosci w podmiotach Grupy sg odpowiedzialne ich
jednostki ds. zgodnosci. Jednostki te majg za zadanie
dokonanie oceny i pomiaru ryzyka braku zgodnosci oraz
podjecie odpowiednich dziatan zaradczych, ktére mityguja
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 zalecen wydanych podmiotom Grupy
PZU (z wytaczeniem podmiotéw bankowych) z zakresu
realizacji funkcji compliance;

e wsparcia jednostek ds. zgodnosci podmiotéw Grupy PZU
przy ocenie ryzyka braku zgodnosci;

e raportowania Zarzadowi i Radzie Nadzorczej PZU.

Ryzyko braku zgodnos$ci 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
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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 mozliwosc¢

poniesienia straty finansowej).

Z uwagi na szeroki zakres dziatalnosci Grupy PZU, na ryzyko

utraty reputacji ma réwniez wptyw ryzyko sporéw sadowych

o rdznej wartosci, ktére dotyczy przede wszystkim podmiotdw

ubezpieczeniowych wchodzacych w sktad Grupy.

Identyfikowanie i ocena ryzyka braku zgodnosci w podmiotach

Grupy realizowana jest dla poszczegdlnych procesow

wewnetrznych tych podmiotéw przez kierujgcych komorkami

organizacyjnymi, zgodnie z podziatem odpowiedzialnosci za

raportowanie. Dodatkowo jednostki ds. compliance

w podmiotach Grupy PZU identyfikujg ryzyko braku zgodnosci

na podstawie informacji wynikajgcych ze zgtoszen do rejestréw

konfliktu intereséw, prezentéw oraz nieprawidtowosci, a takze

wptywajacych zapytan.

Ocena i pomiar ryzyka braku zgodnosci dokonywane sg

poprzez okre$lenie skutkéw materializacji ryzyka:

finansowych, wynikajgcych 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;

monitoring wymogow regulacyjnych i dostosowanie
dziatalnosci do zmieniajacego sie otoczenia prawnego
podmiotéw Grupy PZU;

udziat w pracach legislacyjnych w zakresie zmian
obowigzujacych powszechnie przepisow;

podejmowanie aktywnosci w organizacjach branzowych;
koordynacje procesow kontroli zewnetrznej;
koordynacje realizacji obowigzkéw informacyjnych
gietdowych (PZU) i ustawowych;

popularyzacje w Grupie PZU wiedzy z obszaru prawa
konkurencji i ochrony konsumentéw wsrdd pracownikow
z dostosowaniem do obszaru dziatalnosci;

monitoring orzecznictwa antymonopolowego oraz
postepowan prowadzonych przez Prezesa UOKIK;

analize skarg kierowanych przez KNF do PZU i PZU Zycie
w kwestiach zwigzanych z ochrong klientow;

przeglad realizacji zalecen jednostki ds. compliance Grupy
PzU;

zapewnienie spojnej realizacji funkcji compliance w Grupie
PzU.

Dziatania zarzadcze w zakresie reakcji na ryzyko braku

zgodnosci obejmujg w szczegdlnosci:

akceptacje ryzyka m.in. wobec zmian prawnych

i regulacyjnych;

ograniczanie ryzyka, w tym: dostosowanie procedur

i procesow w kontekscie wymogdw regulacyjnych,
opiniowanie i projektowanie regulacji wewnetrznych pod
wzgledem zgodnosci, uczestnictwo w procesie uzgadniania
dziatann 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:

biezaca realizacja efektywnej funkcji zgodnosci jako jednej
z funkgji kluczowych w systemie zarzadzania w podmiotach
Grupy PZU;

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;

prowadzenie projektow wdrozeniowych dla nowych
regulacji;

szkolenia pracownikéw podmiotéw 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;

weryfikacja procedur i proceséw w kontekscie ich zgodnosci
Z przepisami prawa i przyjetymi standardami postepowania;
wyprzedzajgce dostosowywanie dokumentacji do
zblizajgcych sie zmian wymogdéw prawnych;

systemowy nadzor PZU nad realizacjg funkcji zgodnosci

w podmiotach Grupy PZU.

W pierwszej potowie 2018 roku - m.in. jako odpowiedz

na istotny kontynuowany przyrost uregulowan prawnych,

w tym rekomendacji nadzorczych w obszarze produktéw
ubezpieczeniowych - kontynuowano rozwdj funkcji compliance
produktowego, majacej na celu wsparcie biznesu

w efektywnym zarzadzaniu ryzykiem braku zgodnosci

w produktach ubezpieczeniowych.

6.6 Dziatalnosc reasekuracyjna

Ochrona reasekuracyjna w ramach Grupy PZU zabezpiecza
dziatalnos¢ ubezpieczeniowg, ograniczajgc skutki wystagpienia
zjawisk o charakterze katastroficznym, mogacych

w negatywny sposob wptynac na sytuacje finansowg zaktadéw
ubezpieczen. Zadanie to realizowano poprzez reasekuracyjne
umowy obligatoryjne wraz z uzupetniajaca je reasekuracjg
fakultatywna.

Umowy reasekuracyjne PZU

Na bazie zawartych umoéw reasekuracyjnych PZU ogranicza
swoje ryzyko zwigzane ze szkodami o charakterze
katastroficznym (np. powodz, huragan) m.in. poprzez
katastroficzng nieproporcjonalng umowe nadwyzki szkdd oraz
zwigzane ze skutkami duzych pojedynczych szkéd 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.

Skiadka reasekuracyjna z uméw obligatoryjnych PZU
wedtug ratingu S&P/AM Best

Zrédto: Opracowanie PZU



Zarzgdzanie ryzykiem

Do gtéwnych partneréw udzielajgcych PZU obligatoryjnej
ochrony reasekuracyjnej w 2018 roku nalezg: Munich

Re, Hannover Re, VIG Re, Scor oraz Gen Re. Partnerzy
reasekuracyjni PZU posiadaja wysokie oceny ratingowe
wedtug agencji S&P. éwiadczy to o dobrej pozycji finansowej
reasekuratora i zapewnia bezpieczenstwo Spotce.

Dziatalno$¢ PZU w zakresie reasekuracji czynnej obejmuje
pozostate spdtki ubezpieczeniowe Grupy PZU. Dalsze
zaangazowanie w ochrone spotek battyckich oraz LINK4 i TUW
PZUW powoduje wzrost przypisu skfadki z tego tytutu.

Ponadto, PZU pozyskuje sktadke przypisang 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 przede wszystkim QBE, Mapfre oraz Nacional de
Reaseguros. Partnerzy reasekuracyjni posiadajg wysokie oceny
ratingowe wedtug agencji S&P. Swiadczy to o dobrej pozydcji
finansowej reasekuratora i zapewnia bezpieczenstwo Spotce.

Sktadka reasekuracyjna z umoéw obligatoryjnych PZU
Zycie wedtug ratingu Standard & Poor’s

100%
A

Zrédto: Opracowanie PZU
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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 umowg
obligatoryjng. Ochrona reasekuracyjna zapewniona jest w
wiekszosci przez PZU, ktéry transferuje na zewnatrz Grupy
czes$¢ przyjetego ryzyka.

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 zasobéw kapitatowych
na cele strategicznego rozwoju poprzez akwizycje.

3 pazdziernika 2016 roku Rada Nadzorcza PZU podjeta
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 25 listopada 2009 roku w sprawie podejmowania

i prowadzenia dziatalno$ci ubezpieczeniowe;j i reasekuracyjnej
(Wypftacalno$¢ II), z pdzniejszymi zmianami, Ustawy

o dziatalnosci ubezpieczeniowej i reasekuracyjnej

z 11 wrze$nia 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 dominujgcego;

e utrzymanie docelowych wspotczynnikdw wyptacalnosci na
poziomie 200% dla Grupy PZU, PZU oraz PZU Zycie (wg
Wyptacalnosc 1I);

e utrzymanie wskaznika dzwigni finansowej Grupy PZU na
poziomie nie wyzszym niz 0,35;

o zapewnienie $rodkéw na rozwoj i akwizycje w najblizszych
latach;

o brak emisji akcji przez PZU w okresie obowigzywania
Polityki.

Wg stanu na koniec I kwartatu 2018 roku oszacowany
wskaznik wyptacalnosci (liczony wg formuty standardowej
Solvency II) wyniost 227,2% i pozostat powyzej $redniego
wskaznika wyptacalnosci dla grup ubezpieczeniowych

w Europie.

W Banku Pekao i Alior Bank, wspdtczynnik wyptacalnosci

oraz wspotczynnik Tierl zostaty obliczone na podstawie
Rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr
575/2013 z 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).

Wsp6tczynnik

wyptacalnosci I kw. 2018 2017
Solvency I1

Grupa PZU* 227,2% 207,5%
PzU* 295,2% 280,3%
PZU Zycie* 467,0% 436,9%
CRR

Grupa Pekao —
faczny wspotczynnik 17,1% 17,1%
wyptacalnosci

Tier 1 16,0% 16,1%
Grupa Alior Bank -

taczny wspotczynnik 15,4% 15,2%
wyptacalnosci

Tier 1 12,1% 12,1%

*dane nieaudytowane

Zrédio: PZU, sprawozdania finansowe GK Pekao oraz GK Alior Bank
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PZU na rynku
kapitatowym i rynku
dtuznym

W I potowie 2018 roku PZU pozostawat w gronie 5 najbardziej ptynnych spétek na rynku
gtéwnym GPW z udziatem w obrotach na poziomie 8,1%. Wysoka ptynnos¢ to réwniez
niski spread akcji na poziomie 7 p.b. przy $redniej dla dwudziestu najptynniejszych spdtek
- 15 p.b.

W rozdziale:

. Kurs akcji PZU

. Sektor bankowy

. Finansowanie dtuzne

. Podziat zysku za 2017 rok
. Rating

A U1 A W N

. Kalendarium gtéwnych wydarzen korporacyjnych w 2018 roku
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PZU na rynku kapitatowym i rynku dtuznym

7.1 Kurs akcji PZU

PZU zadebiutowat na Gietdzie Papierow Wartosciowych

w Warszawie (GPW) 12 maja 2010 roku. Od debiutu wchodzi
w skfad najwazniejszego indeksu GPW - WIG20 (obliczanego
na podstawie wartosci portfela akcji 20 najwiekszych

i najbardziej ptynnych spétek z Gtéwnego Rynku GPW)*. PZU
nalezy rowniez do indeksdw: WIG, WIG30, WIG-Poland,
WIGdiv, WIG20TR, MSCI Poland oraz indeksu zréwnowazonego
rozwoju RESPECT Index (od 2012 roku).

W I potowie 2018 roku zaréwno rynek polski jak i szereg
rynkow wschodzacych, znajdowaty sie pod presjg czynnikow
globalnych. Na pierwszym planie pozostawato zachowanie,
kluczowych dla $wiatowej gospodarki, bankdw centralnych.
13 czerwca 2018 roku Amerykanska Rezerwa Federalna
(FED) dokonata podwyzki stop procentowych o 25 p.b. do
1,75-2,0%, zapowiadajac przy tym kolejne cztery podwyzki
(z szacowanych poprzednio trzech). Byta to druga podwyzka
w 2018 roku i siddma od konca 2015 (tj. poczatku procesu
podnoszenia stdp procentowych po kryzysie finansowym).
Jednocze$nie FED prowadzit dziatania zwigzane z redukcjg
sumy bilansu, co sktaniato inwestoréw do zmniejszania
zaangazowania na bardziej ryzykownych aktywach. Europejski
Bank Centralny (EBC) utrzymywat stopy procentowe bez
zmian, zapowiadajac jedynie rozpoczecie ograniczenia skupu
aktywow.

L WIG20 jest indeksem typu cenowego, tj. przy jego obliczaniu bierze sie pod
uwage jedynie ceny zawartych w nim transakgji, a nie uwzglednia sie dochoddw
z tytutu dywidend.

Dywergencja polityki bankéw centralnych FED i EBC byta
istotnym czynnikiem wspierajgcym umocnienie dolara i wzrost
rentownosci obligacji amerykanskich. Wzmocnieniem tego
trendu byty obawy o wzrost gospodarczy i utrwalenie niskiej
inflacji w strefie euro. Na tym tle gospodarka USA wykazywata
oznaki mocniejszego ozywienia, uzasadniajgce kontynuacje
podwyzek stop procentowych.

Silna aprecjacja dolara przetozyta sie na wzrost amerykanskich
indekséw, kosztem odptywu kapitatu m.in. z rynkéw
wschodzacych. Na obnizenie sentymentu w stosunku do
aktywow o wyzszym ryzyku wptyneta rowniez eskalacja
konfliktdw handlowych na linii USA — Chiny i USA — Unia
Europejska oraz niepokojgce wiadomosci zwigzane z kryzysem
politycznym we Wioszech i Hiszpanii.

W I potowie 2018 roku indeks WIG20 (wyrazony w zt)
zachowywat sie znacznie stabiej zaréwno na tle rynkéw
wschodzacych jak i rozwijajacych sie. Poza znacznym
ostabieniem ztotéwki do dolara, jednym z czynnikdw, ktory
negatywnie wptywat na polski rynek akgji, byto zapowiedziane
przez agencje indeksowg FTSE przeklasyfikowanie Polski do
grona rynkow rozwinietych.

Wysoka zmiennos¢, ktéra pojawita sie na rynkach finansowych
na poczatku lutego 2018 roku przyczynita sie do pogorszenia
sentymentu réwniez na rynku polskim. W I pétroczu

2018 roku, zgodnie z szacunkami serwisu Analizy Online, saldo
wpfat i wyptat do funduszy detalicznych oferowanych przez
TFI na krajowym rynku wyniosto ponad 1 mid zt. fundusze

Indeks WIG20 na tle indeks6éw rynkéw MSCI EM i DM oraz S&P500

+30%

+20%

+10%

0%

-10%

III kw. 2017 IV kw. 2017

— WIG20 MSCI EM ($) S&P500 ($)

Zrédio: www.infostrefa.com, www.msci.com

SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIAtALNOéCI
GRUPY KAPITALOWE] PZU ZA I POLROCZE 2018

+12%
+ 9%
+ 5%

-7%

Tkw. 2018 1I kw. 2018

MSCI DM ($)

Dynamika (%) i wolumen obrotu akcji PZU na tle WIG i WIG20

+20%
+10%

0%

v M—~ W\/

5000 000
4 500 000

4 000 000
3500 000
3000 000
2500 000

44,59 zt
-10% 2 000 000
1500 000
-20% 1000 000

38,982t 54 oo

0
III kw. 2017 IV kw. 2017 I kw. 2018 11 kw. 2018
Obroty PZU s P7J WIG m— \\/1G20 Obroty

Zrédto: www.infostrefa.com

gotéwkowe i pieniezne jako jedyne zanotowaty dodatkowe
saldo na poziomie prawie 12 mid zt. Pozostate klasy aktywow
odnotowaty ujemne saldo. Najmocniej stracity fundusze
akcyjne (spadek o 4 mid zt), aktywdw niepublicznych (stracity
prawie 4 mld zt) oraz mieszane (spadek o ponad 1 mid zt).
(wiecej w ROZ 3.5 FUNDUSZE INWESTYCYINE (TFI PZU)).

Na koniec I pdtrocza 2018 roku indeks najwiekszych spotek
WIG20 spadt o0 7,1% r/r, a indeks szerokiego rynku WIG

0 8,3% r/r oraz odpowiednio 0 13,2% i 12,2% liczac od
poczatku 2018 roku. Na tym tle PZU w I potowie 2018 roku
zachowywato sie relatywnie lepiej od rynku, tracac 7,5%
(+5,7 p.p. lepiej niz benchmarkowy indeks WIG20).

Akcje PZU w I potowie 2018 roku notowane byty w przedziale
cenowym 36,3 zt — 47,3 zt (wg cen na zamknieciu sesji).

Wskazniki rynku kapitatowego dla
akcji PZU 06.2018

Odchylenie standardowe akcji PZU dla I pdtrocza 2018 roku
wyniosto 19,2%, tj. 1,5 p.p. wiecej niz analogicznym okresie
2017 roku. W odniesieniu do szerokiego rynku WIG, ryzyko
systematyczne PZU wyrazone wspotczynnikiem Beta (kurs PZU
wzgledem indeksu WIG dla zmian dziennych) wyniosto

w I potowie 2018 roku 1,28 i byto 0 0,17 wyzsze od wskazania
w I potowie 2017 roku.

Wskazniki kapitatlowe

Na koniec czerwca 2018 roku wskaznik C/WK dla PZU
wyniost 2,5x. W analogicznym okresie wskaznik C/WK dla
branzy bankowej (najbardziej adekwatnej na GPW grupy
poréwnawczej dla PZU) wynidst 0,84x. Duzg dysproporcje
uzasadnia ponadprzecietne ROE na poziomie 20,8%.

06.2017 06.2016 06.2015 06.2014

P/BV (C/WK)
Cena rynkowa akgji / wartos$¢ ksiegowa 2,5x
na akcje

BVPS (zf)

Warto$¢ ksiegowa na akcje 154

P/E (C/2)*

Cena rynkowa akcji / zysk netto na akcje AN

EPS (zt)

Zysk (strata) netto/ ilos¢ akgji 1,7

* wskaznik uroczniony

Zrédto: www.infostrefa.com, dane PZU

2,9x 2,1x 3,2X 3,2x

15,2 13,6 13,7 13,8

14,2x 14,7x 14,5x 11,5x

17 0,8 1,5 2,0
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Plynnos¢ akgcji

W I potowie 2018 roku akcje PZU charakteryzowaty sie wysoka

ptynnoscig. Udziat PZU w obrotach GPW wynidst 8,1%,

a $redni spread kupna/sprzedazy akcji zaledwie 7 p.b. ($rednia

Liczba transakcji PZU* / Wolumen

dla dwudziestu najptynniejszych spotek wyniosta 15 p.b.).

Warto$¢ rynkowa PZU na koniec czerwca 2018 roku wyniosta

33,7 mld zt (spadek 0 12,6% r/r).

Wartosc obrotu PZU* / Kapitalizacja

Kapitalizacja GPW

obrotu PZU* PzZU
~ 1200 600000 & = 50 50 g
£ 2 = z 1380
% 1000 500 000 E E 1229
g 73:, F 40 40 = Los3 1116
S 800 400000 § 5 s
ﬁ 2 :3 30 E
2 600 300000 3 é g
S H X
= = 20 20
400 200 000
200 100 000 10 10
0 0 0 0
2014 2015 2016 2017 II kw. 2014 2015 2016 2017 IIkw. 2014 2015 2016 2017 IIkw.
2018 2018 2018
* dane urocznione (kroczace)
Zrédto: www.infostrefa.com, www.gpw.pl
I pétrocze II kwartat
2018 2018
I potrocze I potrocze / I potrocze I kwartat II kwartat / I kwartat
Statystyka akcji PZU 2017 2018 2017 2018 2018 2018
Kurs maksymalny (zt) 46,78 47,34 1,2% 47,34 44,00 (7%)
Kurs minimalny (zt) 32,82 36,31 10,6% 41,55 36,31 (13%)
Kurs na ostatniej sesji (zt) 44,59 38,98 (12,6%) 41,75 38,98 (7%)
Sredni kurs na sesje (zf) 39,34 41,95 6,6% 43,98 39,87 (9%)
Wartos¢ obrotow (000 zt) 10 377 514 8 267 241 (20,3%) 4 369 959 3 897 282 (11%)
Srednia warto$¢ obrotu o o
na sesje (000 z}) 83 690 67 213 (19,7%) 70 483 63 890 (9%)
Liczba transakgji (szt.) 527 016 467 930 (11,2%) 248 521 219 409 (12%)
srednia liczba transaka]i 4250 3 804 (10,5%) 4008 3597 (10%)
na sesje
Wolumen obrotu 261 725 393 197 917 506 (24,4%) 99 432 359 98 485 147 (1%)
sredni wolumenu obrotu 2 110 689 1 609 085 (23,8%) 1603 748 1614 511 1%
na sesje (szt.)
Kapitalizacja na koniec o o
okresu (000 1) 38 504 491 33 660 127 (12,6%) 36 052 085 33 660 127 (7%)

Zrédto: www.infostrefa.com
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7.2 Sektor bankowy

Banki na GPW

W I potowie 2018 roku indeks WIG Banki znajdowat sie
w trendzie spadkowym, co byto wynikiem zaréwno
pogorszenia sentymentu inwestycyjnego na rynkach
globalnych (ROZ. 7.1 KURS AKCII PZU), jak i pojawienia
sie negatywnych czynnikéw lokalnych. Na koniec czerwca
2018 roku wartos¢ indeksu WIG Banki wyniosta 7 129
punktéw, co oznacza spadek o 0,6% r/r. C/WK i C/Z dla
indeksu WIG Banki wyniosty odpowiednio 0,84 i 10,0.

Pomimo kontynuacji bardzo dobrej sytuacji gospodarczej

w Polsce w I potowie 2018 roku, inwestorzy dyskontowali
naptywajace informacje o coraz odleglejszych podwyzkach
stép procentowych przez NBP, tj. ich braku do potowy

2019 roku lub nawet do 2020 roku w przypadku realizacji
scenariusza niskiej inflacji. I potowa 2018 roku to takze
okres wielu zmian regulacyjnych dla bankéw, w tym m.in.
RODO, MIFID2, PSD2, IFRS9. Tu szczegdlnie wazne okazaty
sie zmiany w zakresie IFRS9, ktory przy$pieszyt moment
rozpoznawania rezerw i klasyfikacji kredytow jako zagrozone.
Pomimo mozliwosci roztozenia tego wptywu na 5 lat, wptyneto
to na pogorszenie sie bilanséw bankéw i mniejsza
przewidywalnos¢ wynikdw, szczegdinie w okresach
wiekszych wahan koniunktury gospodarczej. W dalszym
ciggu utrzymywata sie rowniez grozba zwiekszenia pres;ji
regulacyjnej w zwigzku z kredytami frankowymi.

Banki na GPW

40%

Banki bedace czescig Grupy PZU (Alior Bank i Pekao) na
koniec I pétrocza byty odpowiedzialne za ponad 12,5%
obrotéw na rynku gtdwnym GPW. Cena akcji Alior Banku na
koniec czerwca 2018 roku wyniosta 66,9 z4, tj. wzrosta

0 8,3% r/r. Bank Pekao zanotowat 9,4% straty, osiggajac cene
113,0 zt.

Korelacja indeksu WIG Banki z indeksem WIG20 na

koniec czerwca 2018 roku wyniosta 90% (bez zmian r/r).
Wspdtczynnik beta (w odniesieniu do WIG20) wynidst 0,93,
tj. spadek 0 0,22 r/r.

7.3 Finansowanie diuzne

PZU
Obligacje PZU: PLPZU0000037 na kwote 2,25 mid zt

30 czerwca 2017 roku PZU przeprowadzit najwieksza w historii
emisje obligacji podporzadkowanych (w polskich ztotych)

w sektorze finansowym w Polsce, bedaca jednoczesnie
pierwszg emisjg w kraju zgodng z wymogami regulacji
Solvency II. Obligacje o wartosci 2,25 mid zt sg
oprocentowane stawka WIBOR6M + 180 p.b. Wykup

przypada na 29 lipca 2027 roku, czyli 10 lat od emisji, z opcjg
wczesniejszego wykupu po 5 latach. Obligacje sg notowane na
rynku Catalyst ASO GPW/Bondspot.

20%
&

S e R i T

0% 5%.—;‘-{#;:‘&_&‘ A aile

' 1

1

-20%

N B 66,9 7t

1
1
! 1
! 1
! 1
! 1
! L
! |
IIT kw. 2017 [ IV kw. 2017 [ )

WIG BANKI WIG20 WIG Alior Pekao

Zrédto: www.infostrefa.com

1
SMQNAAY 7 219,4 pkt
X W 2 135,5 pkt
| 55 954,4 pkt
! 113,0 7
1
I kw. 2018 Y 1T kw. 2018



PZU na rynku kapitatowym i rynku dtuznym

Celem emisji byto uzupetnienie kapitatow wiasnych PZU, po
transakcji nabycia pakietu 20% akcji Banku Pekao, tak, aby
utrzymac wskaznik Wyptacalnosc¢ II na poziomie nie nizszym
niz 200%, okreslonym w Polityce kapitatowej i dywidendowej
Grupy PZU.

Obligacje PZU: XS1082661551 na kwote 850 min euro

Grupa PZU (za pos$rednictwem w 100% zaleznej spotki PZU
Finance AB) wyemitowata euroobligacje na faczng 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) skiada sie

z dwdch zasymilowanych serii (pod jednym kodem ISIN:
XS1082661551) o wartosci nominalnej 500 min euro

i 350 mIn euro, wyemitowanych odpowiednio 3 lipca

2014 roku oraz 16 pazdziernika 2015 roku.

Zobowigzania wynikajace z obligacji zostaty zabezpieczone
gwarancja udzielong przez PZU. Obligacje s 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.

Emisja euroobligacji stanowita realizacje strategii inwestycyjnej
Grupy PZU w zakresie zarzadzania dopasowaniem aktywow

i pasywéw 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
wiasnego.

Alior Bank

W celu zapewnienia bezpiecznego poziomu wspdtczynnikow
adekwatnosci kapitatowej Alior Bank regularnie emituje
instrumenty dtuzne. W 2018 roku w Alior Bank funkcjonowat
program pozyskiwania kapitatu dtuznego — ,Drugi Publiczny
Program Emisji Obligacji Podporzadkowanych”. W ramach w/w
programu Rada Nadzorcza Alior Banku, zgodnie z wnioskiem
Zarzadu Banku, upowaznita Zarzad Banku do wielokrotnego
zaciggania zobowigzan finansowych w drodze emisji przez
Bank niezabezpieczonych, zwyktych lub podporzadkowanych
obligacji. tgczna warto$¢ nominalna Obligacji emitowanych
w ramach Drugiego Publicznego Programu Emisji nie moze
przekroczy¢ kwoty 1,2 mid zt.
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W 2018 roku w ramach w/w programu Alior Bank nie
przeprowadzit nowych emisji.

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.
Listy zastawne Pekao Bank Hipoteczny majg nadana

przez agencje Fitch ocene ratingowa A z perspektywa
negatywng. Ponadto, Grupa Pekao posiada zobowigzania
podporzadkowane z tytutu obligacji Pekao Leasing.

W pazdzierniku 2017 roku Pekao uplasowato pierwszg emisje
obligacji podporzadkowanych o wartosci 1,25 mid zt, ktéra
miata na celu podwyzszenie wspdtczynnikow kapitatowych.
Obligacje majg 10-letni okres sptaty oraz prawo do
przedterminowego wykupu po pieciu latach od emisji.
Oprocentowanie zostato oparte o stawke referencyjng
WIBOR6M, powiekszong o ustalong marze w wysokosci
1,52%.

7.4 Podziat zysku za 2017 rok

3 pazdziernika 2016 roku Rada Nadzorcza PZU podijeta
uchwate (Raport Biezacy 61/2016 z 4 pazdziernika 2016 roku)
w sprawie zatwierdzenia Polityki kapitatowej i dywidendowej
Grupy PZU na lata 2016 — 2020.

5 grudnia 2017 roku Komisja Nadzoru Finansowego zajeta
stanowisko w sprawie polityki dywidendowej bankdw,
zakladow ubezpieczen i reasekuracji, powszechnych
towarzystw emerytalnych, doméw maklerskich i towarzystw
funduszy inwestycyjnych w 2018 roku. Zgodnie

z zaleceniem organu nadzoru, dywidende powinny wyptaci¢
tylko zaktady ubezpieczen spetniajgce okreslone kryteria
finansowe. Jednocze$nie wypftata dywidendy powinna

zosta¢ ograniczona maksymalnie do 75% wysokosci zysku
wypracowanego w 2017 roku, przy czym pokrycie wymogdw
kapitatowych dla kwartatu, w ktérym wyptacono dywidende
powinno utrzymywac sie na poziomie co najmniej 110%.
Jednoczesnie KNF dopuscit wyptate dywidendy réwng

catemu wypracowanemu w 2017 roku zyskowi o ile pokrycie
wymogow kapitatowych (po odliczeniu od $rodkéw wtasnych
przewidywanych dywidend) na 31 grudnia 2017 roku oraz dla
kwartatu, w ktérym wyptacono dywidende bedzie na poziomie

co najmniej 175% dla zakltadéw prowadzacych dziatalnosc¢
w dziale I oraz co najmniej 150% dla zakltadéw prowadzacych
dziatalno$¢ w dziale II.

28 czerwca 2018 roku Zwyczajne Walne Zgromadzenie PZU
podjeto uchwate w sprawie podziatu zysku netto PZU za
rok obrotowy zakonczony 31 grudnia 2017 roku, w ktdrej
postanowito dokona¢ podziatu zysku w kwocie 2 434 min zt
W nastepujacy sposdb:

e 2 159 min zt na wyptate dywidendy, tj. 2,50 zt na jedna
akje;

o 7 min zt na odpis na Zaktadowy Fundusz Swiadczen
Socjalnych;

e 20 min zt na pokrycie strat z lat ubiegtych wynikajacych
z ostatecznego rozliczenia nabycia zorganizowanej czesci
przedsiebiorstwa Banku BPH przez Alior Bank;

e 249 min zt na kapitat zapasowy.

Dzien dywidendy za rok obrotowy zakonczony 31 grudnia
2017 roku zostat ustalony na 12 wrzesnia 2018 roku, a termin
wyptaty na 3 pazdziernika 2018 roku.

7.5 Rating

Rating PZU

Od 2004 roku PZU i PZU Zycie podlegaja regularnej ocenie
ratingowej prowadzonej 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 réwniez perspektywe
ratingowa (outlook), czyli przysztg ocene sytuacji spotki,

w przypadku zaistnienia okreslonych okolicznosci.

Od 25 marca 2014 roku rating PZU jest o jeden stopien wyzszy
od ratingu Polski dla zadtuzenia w walucie obcej.

27 pazdziernika 2017 roku agencja ratingowa S&P Global
Ratings podwyzszyta perspektywe ratingowa dla PZU i jego
gtéwnych podmiotéw zaleznych z negatywnej na stabilna.
Rating sity finansowej i wiarygodnosci kredytowej PZU
pozostat na poziomie A-.

4 lipca 2017 roku agencja ratingowa S&P Global Ratings
potwierdzita rating sity finansowej i rating wiarygodnosci
kredytowej dla PZU i jego gtéwnych podmiotéw zaleznych
na poziomie ,A-". Perspektywa ratingu pozostata bez zmian
(negatywna). Potwierdzenie ratingu nastapito w zwigzku

Dywidenda wyptacona przez PZU z zysku za lata obrotowe 2014 — I pétrocze 2018

I poétrocze

2018 2017 2016 2015 2014
Skonsolidowany zysk przypisany
: LA 1425 2 895 1935 2 343 2 968
jednostce dominujacej (w min zt)
Jednostkowy zysk PZU SA (w min zt) 1728 2 459 1573 2 249 2 637
Wyptacona dywidenda za rok (w min zt) b.d. 2 159 1209 1796 2 591
Dywidenda na 1 akcje za rok (w zt) b.d. 2,50 1,40 2,08 3,00
Dywidenda na 1 akcje wg daty ustalenia 2,50 1,40 2,08 3,00 3,40
prawa (w zt)
Wspdtczynnik wyptaty dywidendy ze
skonsolidowanego zysku przypisanego b.d. 88,7% 62,1% 76,7% 87,3%
jednostce dominujacej
Stopa dywidendy w roku * 6,4% 3,3% 6,3% 8,8% 7,0%
TSR (Total Shareholders Return) ** (1,6)% 31,2% 3,7% (23,8)% 15,8%

* stopa liczona, jako dywidenda wg daty ustalenia prawa do dywidendy wobec ceny akcji na koniec danego roku (w I potowie 2018 roku do ceny akgji na 29 czerwca 2018

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

2018 roku zmiana kursu liczona w okresie od 1 stycznia do 29 czerwca 2018 roku

Zrédto: dane PZU

101



PZU na rynku kapitatowym i rynku dtuznym

z ogtoszeniem 30 czerwca 2017 roku emisji przez PZU dtugu
podporzadkowanego o wartosci 2,25 mlid zt.

28 marca 2017 roku agencja ratingowa S&P Global Ratings
potwierdzita rating sity finansowej i rating wiarygodnosci
kredytowej dla PZU i jego gtéwnych podmiotéw zaleznych
na poziomie A-. Perspektywa ratingu pozostata bez zmian
(negatywna).

Rating kraju

13 kwietnia 2018 roku agencja ratingowa S&P Global
Ratings podtrzymata ocene ratingowg Polski na poziomie
BBB+/A-2 odpowiednio dla dtugo- i krotkoterminowych
zobowigzan w walutach obcych oraz A-/A-2 dla odpowiednio
dtugo- i krotkoterminowych zobowigzan w walucie lokalne;j.

Perspektywe ratingdw podniesiono do pozytywnej ze stabilnej.

Rating Polski
Obecnie Poprzednio
Rating oraz Data przyznania Rating oraz Data przyznania
Kraj perspektywa / aktualizacji perspektywa / aktualizacji
Rzeczpospolita Polska
Rating wiarygodnosci kredytowej A- /Pozytywna/ 13 kwietnia 2018 A- / Stabilna / 2 grudnia 2016

(dtugoterminowy w walucie lokalnej)

Rating wiarygodnosci kredytowej
(dtugoterminowy w walucie
zagranicznej)

BBB+ / Pozytywna/

13 kwietnia 2018 BBB+ / Stabilna / 2 grudnia 2016

Rating wiarygodnosci kredytowej
(krétkoterminowy w walucie A-2
lokalnej)

Rating wiarygodnosci kredytowej
(krétkoterminowy w walucie A-2
zagranicznej)

Zrédio: S&P Global Ratings

13 kwietnia 2018 A-2 2 grudnia 2016

13 kwietnia 2018 A-2 2 grudnia 2016

Rating PZU
Obecnie Poprzednio
Rating oraz Data przyznania / Rating oraz Data przyznania /
Nazwa zakiadu perspektywa aktualizacji perspektywa aktualizacji
PZU
Rating sity finansowej A- /Stabilna/ 27 pazdziernika 2017 A- /Negatywna/ 31 pazdziernika 2016
Rating wiarygodnosci . . e . S
kredytowej A- /Stabilna/ 27 pazdziernika 2017 A- /Negatywna/ 31 pazdziernika 2016
PZU Zycie
Rating sity finansowej A- /Stabilna/ 27 pazdziernika 2017 A- /Negatywna/ 31 pazdziernika 2016
Rating wiarygodnosci ) ) e ) S
kredytowej A- /Stabilna/ 27 pazdziernika 2017 A- /Negatywna/ 31 pazdziernika 2016
TUW PZUW
Rating sity finansowej A- /Stabilna/ 25 czerwca 2018

Zrédto: S&P Global Ratings
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Rating euroobligacji

20 czerwca 2014 roku agencja Standard & Poors'’s przyznata
rating niezabezpieczonego zadtuzenia na poziomie A- dla
euroobligacji wyemitowanych przez PZU Finance AB.

W pazdzierniku 2015 roku nastgpita emisja obligacji PZU

o wartosci 350 min EUR. Obligacje te zostaty zasymilowane
i tworzg jedng serie z obligacjami o wartosci nominalnej
500 min euro wyemitowanymi przez PZU Finance AB (publ)

3 lipca 2014 roku, tzw. ,tap”. 12 pazdziernika 2015 roku
analitycy S&P okreslili rating nowej emisji rowniez na poziomie
A-. 21 stycznia 2016 roku, w zwigzku z obnizeniem ratingu
PZU (co byto konsekwencja odnizenia ratingu Polski), zostat
rowniez obnizony rating euroobligacji wyemitowanych przez
PZU Finance AB (publ) do poziomu BBB+. Jest to nadal tzw.
Jrating inwestycyjny”.

Rating euroobligacji wyemitowanych przez PZU Finance AB (publ)

Obecnie Poprzednio
Data przyznania Data przyznania /
Rating / aktualizacji Rating aktualizacji
EUR 350 min BBB+ 21 stycznia 2016 A- 12 pazdziernika 2015
EUR 500 min BBB+ 21 stycznia 2016 A- 20 czerwca 2014

Zrédto: S&P Global Ratings

Rating Alior Banku

5 wrzesnia 2013 roku agencja Fitch Ratings Ltd. nadata Alior
Bank rating podmiotu na poziomie BB z perspektywg stabilng.
5 lutego 2018 roku agencja Fitch Ratings Ltd. utrzymata na
poziomie BB rating podmiotu nadany Alior Bank zmieniajac
perspektywe ze stabilnej na pozytywna.

Rating (Fitch)

Alior Bank

Rating dlugoterminowy podmiotu BB, perspektywa

(Long-Term Foreign Currency IDR): pozytywna
Rating krétkotern_winowy podmiotu B
(Short-Term Foreign Currency IDR)

Viability Rating (VR) BB
Rating wsparcia (Support Rating) 5
Minimalny rating wsparcia (Support 'No Floor'

Rating Floor)

Zrédto: Fitch

Rating Pekao

Bank Pekao wspotpracuje z trzema wiodgcymi agencjami
ratingowymi: Fitch Ratings, S&P Global Ratings oraz Moody’s
Investors Service. W przypadku dwoch pierwszych agencji
oceny przygotowywane s ha zlecenie Banku, na podstawie
zawartych umow, natomiast z agencjq ratingowg Moody’s
Investors Service Bank nie posiada zawartej umowy, a ocena
przeprowadzana jest na podstawie publicznie dostepnych
informacji oraz spotkan przeglagdowych.

Na 30 czerwca 2018 roku oceny wiarygodnosci finansowej
Banku Pekao byty nastepujace:

BANK
Rating (Fitch) PEKAO POLSKA
Ocena dtugookresowa (IDR) A- A-
Ocena krétkookresowa F2 F2
Viability Rating (VR) a- -
Rating wsparcia (Support
) 5 -

Rating)

Perspektywa negatywna stabilna
Zrédio: Fitch



PZU na rynku kapitatowym i rynku dtuznym

Rating (S&P Global BANK 7.6 Kalendarium gtéwnych wydarzen korporacyjnych w 2018 roku
Ratings) PEKAO POLSKA

Ocena dtugookresowa BBB+ BBB+

w walutach obcych

Ocena d_’rugoo'kresc_)wa BBB+ A —(0— 0~

w walucie krajowej O 9

Ocena krétkookresowa Y

w walutach obcych A2 A2 STYCZEN

Ocena krétkookresowa A2 A2 Nowe PZU — wiecej niz ubezpieczenia U—0h

w walucie krajowej 1 5

Ocena samodzielna bbb - MARZEC

(Stand-alone)

Perspektywa stabilna pozytywna U—0h Sprawozdanie finansowe Grupy PZU (2017)
Zrédto: S&P Global Ratings 1 6 MAJ

Sprawozdanie finansowe Grupy PZU O+ g S
Rating (Moody’s BANK (I kw. 2018)
Investors Service Ltd.) PEKAO POLSKA 2 5 MAJ 2 7
Dtugookresowa ocena
depozytow A2 A2 f : I lai -
, O—0 22 Kon erenc!adWa : :tr&:et dha inwestorow

Krotkoolsresowa ocena Prime-1 Prime-1 2 8 indywidualnyc

depozytow

Baseline Credit Assessment baal - CZERWIEC

Diugookresowa ocena ryzyka Zwyczajne Walne Zgromadzenie PZU U—0n

K Al(cr) -

redytowego kontrahenta 3 O ,
Krétkookresowa ocena Prime- . SIERPIEN
ryzyka kontrahenta 1(cr) S danie fi G PZU
. . O—0- prawozdanie finansowe Grupy
Perspektywa stabilna stabilna 1 2 (I kw. 2018)
Zrédto: Moody’s Investors Service Ltd.
Dzien ustalenia prawa do dywidendy z zysku —0—-

Bank Pekao posiada najwyzszg ocene Baseline Credit za 2017 rok ;
Assessment oraz krétko- i dtugookresowa ocene ryzyka O 3 PAZDZIERNIK

kredytowego kontrahenta przyznane przez Moody’s Investors

Service, wéroéd bankéw ocenianych przez ta agencje ratingowa O—0- Dzien wyplaty dywidendy z zysku za 2017 rok
(2,50 zt za akcje)

w Polsce.
1 5 LISTOPAD

Sprawozdanie finansowe Grupy PZU
(III kw. 2018)

Kontakt do Relacji Inwestorskich:
Piotr Wisniewski

Kierownik Zespotu Relacji Inwestorskich
email: ir@pzu.pl

tel.: +48 (22) 582 26 23
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8.

tad korporacyjny

Rozumiemy, Ze rolg lidera jest ustanawianie najwyzszych standardéw dla catej branzy.
Spetniamy te funkcje, nie tylko stosujgc sie do szeregu kodeksdw, ale pracujgc nad ich
ciggtym doskonaleniem. Wierzymy, ze jest to element madrych zmian, ktére mozemy
wnie$¢ do otaczajgcego nas Swiata.

W rozdziale:
1. Firma audytorska przeprowadzajgca badania sprawozdan finansowych
2. Kapitat zakladowy i akcjonariusze PZU, akcje bedace w posiadaniu cztonkéw wiadz

o7




tad korporacyjny

8.1 Firma audytorska przeprowadzajaca
badania sprawozdan finansowych

18 lutego 2014 roku Rada Nadzorcza PZU dokonata wyboru
firmy KPMG Audyt Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig
sp. k. z siedzibg w Warszawie, ul. Inflancka 4A, 00-189
Warszawa, wpisanej przez Krajowg Izbe Biegtych Rewidentow
na liste firm audytorskich pod numerem 3546, jako podmiotu
przeprowadzajacego badania sprawozdan finansowych za lata
2014-2016, a 27 kwietnia 2017 roku Rada Nadzorcza PZU
skorzystata z mozliwosci przedtuzenia wspdtpracy na lata 2017
- 2018.

Zakres zawartej umowy obejmuje w szczegdlnosci:

o badanie rocznych sprawozdan jednostkowych PZU oraz
rocznych skonsolidowanych sprawozdan finansowych Grupy
PzU;

o przeglad srodrocznych jednostkowych sprawozdan PZU oraz
$rodrocznych skonsolidowanych sprawozdan Grupy PZU.

Dodatkowa wspotpraca PZU z KPMG Audyt w ostatnich latach
obejmuje miedzy innymi badania sprawozdan o wyptacalnosci
oraz kondycji finansowej wymaganych Dyrektywg Solvency II.

8.2 Kapitat zaktadowy i akcjonariusze
PZU, akcje bedace w posiadaniu cztonkow
wiadz

30 czerwca 2015 roku ZWZ PZU podjeto uchwate w sprawie
podziatu (splitu) wszystkich akcji PZU poprzez obnizenie
wartosci nominalnej kazdej akcji z 1 zt do 0,10 zt oraz
zwiekszenie liczby akgcji sktadajgcych sie na kapitat zaktadowy
z 86 352 300 do 863 523 000. Podziat akcji nastapit poprzez
wymiane wszystkich akgcji w stosunku 1:10. Podziat akcji nie
wptynat na wysokos¢ kapitatu zaktadowego PZU.

3 listopada 2015 roku Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy,
XII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego
zarejestrowat odpowiednig zmiane w Statucie PZU.

24 listopada 2015 roku Zarzad Krajowego Depozytu Papieréow
Wartosciowych (,KDPW") podjat na wniosek PZU uchwate

nr 789/15, w sprawie okreslenia 30 listopada 2015 roku jako
dnia podziatu 86 348 289 akcji PZU o wartosci nominalnej 1 zt
kazda, na 863 482 890 akcji PZU o wartosci nominalnej

0,10 zt kazda.

SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIAtALNOéCI
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W zwigzku z powyzszym, 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.

Akcjonariuszami PZU posiadajacymi znaczne pakiety akcji PZU

sq:

o Skarb Panstwa, ktory posiada 295 217 300 akcji, co stanowi
34,19% kapitatu zaktadowego PZU i uprawnia do
295 217 300 gtoséw na Walnym Zgromadzeniu;

¢ fundusze zarzadzane przez Nationale-Nederlanden PTE:
Nationale-Nederlanden Otwarty Fundusz Emerytalny
(,OFE") oraz Nationale-Nederlanden Dobrowolny Fundusz
Emerytalny (,DFE"), ktdre na Zwyczajnym Walnym
Zgromadzeniu PZU, ktére odbyto sie 28 czerwca 2018 roku
posiadaty 43 825 000 akgji, co stanowito 5,0751% kapitatu
zaktadowego PZU i uprawniato do 43 825 000 gtosow.

Zawiadomienie dotyczace zmiany stanu posiadania akcji
PZU przez OFE i DFE zostato przekazane PZU przez
Nationale-Nederlanden PTE 12 czerwca 2018 roku. Zgodnie
z zawiadomieniem, w wyniku transakcji nabycia akcji PZU,
rozliczonych 6 czerwca 2018 roku OFE i DFE zwiekszyty
stan posiadania akgcji PZU do 5,03 % kapitatu zakladowego
PZU, co stanowi 5,03 % ogolnej liczby gtoséw na Walnym
Zgromadzeniu PZU.

Zarzad PZU nie posiada zadnych informacji o zawartych
umowach, w wyniku ktérych mogg w przysztosci
nastgpi¢ zmiany w proporcjach posiadanych akcji przez
dotychczasowych akcjonariuszy.

PZU nie dokonywat emisji, wykupow ani sptat dtuznych

i kapitatowych papieréw wartosciowych oraz nie wyemitowat
papierow wartosciowych dajgcych akcjonariuszom specjalne
uprawnienia kontrolne.

W latach 2013 - 2017 w PZU nie wystepowaty programy akcji
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%
ogolnej liczby gtosow istniejgcych w PZU w dniu odbywania
Walnego Zgromadzenia, z zastrzezeniem, ze dla potrzeb
ustalania obowigzkdw nabywcow znacznych pakietdéw akgji
przewidzianych w ustawie o ofercie publicznej oraz w ustawie
o dziatalnosci ubezpieczeniowej, takie ograniczenie prawa

gtosowania uwazane bedzie za nieistniejgce. Ograniczenie

prawa gtosowania nie dotyczy:

 akcjonariuszy, ktérzy w dniu powziecia uchwaty Walnego
Zgromadzenia wprowadzajgcej ograniczenie, byli
uprawnieni z akcji reprezentujgcych wiecej niz 10% ogdlnej
liczby gtoséw;

o akcjonariuszy dziatajgcych z akcjonariuszami okreslonymi
w punkcie powyzej na podstawie zawartych porozumien
dotyczacych wspdlnego wykonywania prawa gtosu z akgji.

Dla potrzeb ograniczenia prawa do gtosowania, gtosy
akcjonariuszy, miedzy ktorymi istnieje stosunek dominacji lub
zaleznosci, s3 sumowane zgodnie z zasadami opisanymi

w Statucie.

W przypadku watpliwosci wyktadni postanowien dotyczacych
ograniczenia prawa do gtosowania nalezy dokonywac zgodnie
z art. 65 § 2 kc.

Zgodnie ze Statutem PZU, wyzej wymienione ograniczenia
prawa gtosowania akcjonariuszy wygasng w momencie, gdy
udziat akcjonariusza, ktoéry w dniu powziecia uchwaty Walnego
Zgromadzenia wprowadzajgcej ograniczenie byt uprawniony

z akgji reprezentujgcych wiecej niz 10% ogdlnej liczby gtosow
istniejgcych w PZU, spadnie w kapitale zaktadowym spotki
ponizej poziomu 5%.

Struktura akcjonariatu PZU na 30.06.2017 roku

Skarb Panstwa
34,2%

Pozostali
65,8%

Zrédto: Raport biezacy 42/2017

Struktura akcjonariatu PZU na 30.06.2018 roku

NN OFE oraz NN DFE
51%

Skarb Panstwa
34,2%

Pozostali
60,7%

Zrédto: Raport Biezacy 21/2018

Akcje lub uprawnienia do nich posiadane przez osoby
zarzadzajace i nadzorujace oraz Dyrektorow Grupy
PZU

Zaréwno na dzien wydania niniejszego Sprawozdania

z dziatalnosci, jak i na dzien przekazania Skonsolidowanego
sprawozdania finansowego za I kwartat 2018 roku (tj. 16 maja
2018 roku) zaden z cztonkdéw Zarzadu, Rady Nadzorczej lub
Dyrektoréw Grupy nie posiadat akcji PZU, akgji i udziatow

w podmiotach powigzanych z PZU, uprawnien do tych akgji lub
udziatow.
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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 Emitenta oraz ich wyniki finansowe, oraz ze sprawozdanie
z dziatalnosci Grupy kapitatowej PZU zawiera prawdziwy obraz
rozwoju i osiggniec oraz sytuacji Grupy PZU i Emitenta, w tym
opis podstawowych zagrozen i ryzyka.

Informacje o umowach znaczacych zawartych
pomiedzy akcjonariuszami

Zarzad PZU nie posiada wiedzy o umowach zawartych
pomiedzy akcjonariuszami do dnia wydania niniejszego
Sprawozdania z dziatalnosci Grupy kapitatowej PZU, w wyniku
ktérych moga w przysztosci nastgpi¢ zmiany w proporcjach
posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy.

Informacje o zawartych znaczacych umowach

30 czerwca 2017 roku PZU wyemitowat obligacje
podporzadkowane o nominalnej wartosci 2,25 mid zt.
Wykup obligacji nastapi 29 lipca 2027 roku, z mozliwoscig
wczeshiejszej sptaty 29 lipca 2022 roku.

ROZ. 7.3 FINANSOWANIE DtUZNE

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.

Podatkowa Grupa Kapitatowa

20 wrzesnia 2017 roku podpisano umowe podatkowej grupy
kapitatowej na lata podatkowe 2018 - 2020. Zgodnie z umowg
w skiad podatkowej grupy kapitatowej wchodza PZU, PZU
Zycie, LINK4, PZU CO, PZU Pomoc, Ogrodowa-Inwestycje, PZU
Zdrowie, PZU Finanse, PZU LAB, Ipsilon, Omicron Bis, Tulare
Investmets, Battersby Investments.

W przypadku umowy PGK sp6tka 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 wpfat zaliczek do US z tytutu podatku CIT
naleznych od catej PGK PZU, a spdtki wchodzace w jej sktad
przekazujg na wskazany rachunek bankowy PZU kwote
swojego udziatu w zaliczkach.
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Zgodnie z przedmiotowg umowg w sktad nowej Podatkowej
Grupy Kapitatowej nie wchodzg TFI PZU oraz Ardea Alba

w likwidaciji, ktére znajdowaty sie w sktadzie PGK powotanej
na lata 2015 - 2017.

Nabycie akcji wiasnych w roku obrotowym

Bank Pekao w ramach dziatalnosci handlowej realizuje
transakcje na akcjach i kontraktach terminowych na akcje
PZU. Na 30 czerwca 2018 roku Bank Pekao posiadat

9 769 akgji PZU.

Konsolidowane fundusze posiadaty na 30 czerwca 2018 roku
233 tys. akcji PZU.

Udzielone i otrzymane poreczenia i gwarancje

8 listopada 2017 roku zawarto umowe zlecenia o okresowe
udzielanie gwarancji ubezpieczeniowych stanowigcych ochrone
kredytowa nierzeczywistg oraz umowe ramowa zlecenia

o okresowe udzielanie kontrgwarancji pomiedzy PZU a Alior
Bankiem (Raport biezacy nr 64/2017). Limit zaangazowania

z tytutu gwarancji wynosi maksymalnie 5,0 mid zt (stownie:
pie¢ miliardéw ztotych) i obowigzuje przez okres 3 lat.

Sezonowosc lub cyklicznos$c¢ dziatalnosci
Dziatalno$¢ PZU nie podlega sezonowosci lub cyklicznosci
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

PZU 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
biznesowg, dysponuje wysokim poziomem kapitatdw wiasnych
oraz pozostaje konkurencyjnym podmiotem na rynku
ubezpieczeniowym.

Prognozy finansowe
Grupa Kapitatowa PZU nie publikowata prognoz dotyczacych
wynikéw finansowych.

Sprawy sporne

W I pétroczu 2018 roku i do dnia podpisania niniejszego
sprawozdania z dziatalno$ci Grupy kapitatowej PZU nie
wystapity postepowania toczace sie przed sagdem, organem
wiasciwym dla postepowania arbitrazowego lub organem
administracji publicznej dotyczace zobowigzan albo
wierzytelnosci PZU lub jednostki od niego bezposrednio lub
posrednio zaleznej, 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 oraz w sprawozdaniu finansowym PZU za I pdtrocze
2018 roku.

Na 30 czerwca 2018 roku warto$¢ wszystkich 226 053

spraw toczacych sie przed sgdami, organami wiasciwymi

dla postepowan arbitrazowych lub organami administracji
publicznej prowadzonych w podmiotach z Grupy PZU wynosita
facznie 6 866 min zt. W kwocie tej 3 794 min zt dotyczy

zobowigzan, a 3 072 min zt wierzytelnosci spotek z Grupy PZU.

Niniejsze Sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitatowej PZU
za I pdtrocze 2018 roku liczy 113 kolejno ponumerowanych
stron.

Podpisy Czlonkéw Zarzadu PZU

Pawet Suréwka — Prezes Zarzadu

Roger Hodgkiss — Cztonek Zarzadu

Tomasz Kulik — Cztonek Zarzadu

Maciej Rapkiewicz — Cztonek Zarzadu

Matgorzata Sadurska — Cztonek Zarzadu

Warszawa 29 sierpnia 2018 roku
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Zatacznik: Stownik terminéw

cedent — osoba przenoszaca wierzytelnos¢ na nabywce

COR - Combined Ratio — wskaznik mieszany, liczony dla
sektora ubezpieczen majgtkowych i pozostatych osobowych
(dziat II). Jest to stosunek kosztéw ubezpieczeniowych
zwigzanych z obstuga ubezpieczen i wyptatg odszkodowan

(tj. kosztow odszkodowan, akwizycji i administracji) do sktadki
zarobionej netto przypadajacej na dany okres

cross-selling — sprzedaz krzyzowa, strategia sprzedazy
okreslonego produktu ubezpieczeniowego w powigzaniu

z innym komplementarnym produktem ubezpieczeniowym lub
produktem partnera ubezpieczyciela np. banku. Przyktadem
tych ostatnich sg produkty bankowo-ubezpieczeniowe, takie
jak np. ubezpieczenia kredytowe

CSR - Corporate Social Responsibility (Spoteczna
odpowiedzialno$¢ biznesu) - koncepcja, wedtug ktorej
przedsiebiorstwa na etapie budowania strategii dobrowolnie
uwzgledniajg interesy spoteczne i ochrone Srodowiska, a takze
relacje z réznymi grupami interesariuszy

C/WK - wskaznik okreslajgcy stosunek ceny rynkowej do
wartosci ksiegowej przypadajacej na jedng akcje

C/Z — wskaznik okreslajacy stosunek ceny rynkowej spotki (na
akcje) do zysku przypadajacego na jedng akcje

DPS (ang. dividend per share) — wskaznik rynkowy
okreslajacy wartos¢ dywidendy przypadajacej na jedng akcje

DY (ang. dividend yield) — wskaznik rynkowy okreslajacy
stosunek dywidendy przypadajacej na jedng akcje do ceny
rynkowej akcji

EPS (ang. earnings per share) — wskaznik rynkowy
okreslajgcy udziat zysku przypadajacego na jedng akcje

Everest — system do obstugi ubezpieczen majagtkowych
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
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FUS - Fundusz Ubezpieczen Spotecznych utworzony
1 stycznia 1999 roku, na mocy ustawy o systemie ubezpieczen
spotecznych

IDD - Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady (UE)
2016/97 z 20 stycznia 2016 roku w sprawie dystrybugji
ubezpieczen (Insurance Distribution Directive)

IPO (Initial Public Offering) — dokonywana po raz pierwszy
oferta publiczna okreslonych papieréw wartosciowych. Jednym
z najistotniejszych elementéw pierwszej oferty publicznej jest
przygotowanie prospektu emisyjnego i postepowanie przed
instytucja nadzorujaca dopuszczenie do obrotu gietdowego

Kapitatowy wymog wyptacalnosci (Solvency Capital
Requirement, SCR) — wymdg 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
pfatniczymi i biurami ustug ptatniczych, instytucjami pienigdza
elektronicznego oraz nad sektorem kas spétdzielczych, www.
knf.gov.pl

marza zysku w ubezpieczeniach grupowych

i indywidualnie kontynuowanych (w PZU Zycie)

— wskaznik liczony jako stosunek zysku operacyjnego do
sktadki przypisanej brutto segmentu ubezpieczen grupowych
i indywidualnie kontynuowanych, z wytgczeniem efektow
jednorazowych takich jak np. efekt konwersji czyli zamiany
umow dtugoterminowych na krétkoterminowe i zmiany stop
technicznych czyli wskaznika dyskonta rezerw techniczno—
ubezpieczeniowych dla celéw rachunkowosci

nadwyzka stopy rentownosci na portfelu gidwnym
powyzej RFR — réznica pomiedzy roczng stopg zwrotu
liczong na wyniku MSSF na portfelu gtéwnym (lokaty PZU

i PZU Zycie, z wytaczeniem akgji spétek podporzadkowanych
i produktéw inwestycyjnych) oraz z uwzglednieniem FX od
emisji obligacji wiasnych (wptyw zmiany kursu euro z tytutu

wiasnych papieréw wartosciowych wyemitowanych
w ramach Grupy PZU z wytgczeniem segmentu bankowego)
a $redniorocznym poziomem WIBOR 6M

NPS (Net Promoter Score) — metoda oceny lojalnosci
klientow danej firmy, wskaznik liczony jako roznica
promotorow i krytykdéw marki

Payout ratio — wspotczynnik wyptaty dywidendy, czyli iloraz
wartosci wyptaconej dywidendy i wyniku netto spotki

PRIIP - Rozporzadzenie delegowane Komisji (UE) 2017/653
z 8 marca 2017 roku uzupetniajgce rozporzadzenie Parlamentu
Europejskiego i Rady (UE) nr 1286/2014 w sprawie
dokumentéw zawierajacych kluczowe informacje, dotyczacych
detalicznych produktéw zbiorowego inwestowania

i ubezpieczeniowych produktéw inwestycyjnych

reasekuracja — odstgpienie innemu zaktadowi ubezpieczen
— reasekuratorowi — catosci lub czesci ubezpieczonego
ryzyka badz grupy ryzyk wraz z odpowiednig czescia
sktadek. W wyniku reasekuracji nastepuje wtérny podziat
ryzyk umozliwiajgcy minimalizacje zagrozen rynku
ubezpieczeniowego

reasekuracja bierna — dziatalno$¢ 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

rezerwy techniczno-ubezpieczeniowe — rezerwy, ktore
powinny zapewni¢ petne pokrycie biezacych i przysztych
zobowigzan, jakie mogg wynikna¢ z zawartych umoéw
ubezpieczenia. Na rezerwy techniczno-ubezpieczeniowe

dla celéw rachunkowosci sktadajqg sie w szczegdlnosci:
rezerwa skfadek, rezerwa na niewyptacone odszkodowania
i Swiadczenia, rezerwa na ryzyka niewygaste, rezerwa gdy
ryzyko lokaty ponosi ubezpieczajacy, rezerwa na premie

i rabaty dla ubezpieczonych

RODO - Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady
(UE) 2016/679 z 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

rozporzadzenie CRR — Rozporzadzenie Parlamentu
Europejskiego i Rady (UE) nr 575/2013 z 26 czerwca
2013 roku w sprawie wymogdw ostroznosciowych dla
instytucji kredytowych i firm inwestycyjnych

rozporzadzenie w sprawie informacji biezacych

i okresowych — Rozporzadzenia Ministra Finansow

z 29 marca 2018 roku, w sprawie informacji biezacych

i okresowych przekazywanych przez emitentéw papierow
wartos$ciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne
informacji wymaganych przepisami prawa panstwa
niebedacego panstwem cztonkowskim (Dz.U. 2018 poz. 757,
z pdzn. zm.)

scoring kredytowy — metoda oceny wiarygodnosci podmiotu
(zwykle osoby fizycznej lub przedsiebiorstwa) ubiegajgcego sie
o kredyt bankowy. Wynik scoringu kredytowego jest zazwyczaj
przedstawiany w postaci punktowej — im wiecej punktéw, tym
wieksza wiarygodnos¢ potencjalnego kredytobiorcy

sell side — cze$¢ sektora finansowego zaangazowana

w tworzenie, promocje i sprzedaz akcji, obligacji, walut
obcych i innych instrumentéw finansowych, obejmuje
bankieréw inwestycyjnych, posredniczacych pomiedzy
emitentami papieréw warto$ciowych oraz inwestorami, a takze
animatoréw rynku, ktorzy zapewniajg ptynnos¢ na rynku.
Analitycy sell side wydajg raporty analityczne

z rekomendacjami inwestycyjnymi oraz codzienne komentarze
dla strony buy side, czyli zarzadzajacej aktywami. Raporty
analityczne dotycza zaréwno firm juz notowanych jak réwniez
firm wchodzacych na gietde, jak i przeprowadzajacych kolejne
emisje akcji

sktadka przypisana brutto — kwoty sktadek brutto (bez
uwzglednienia udziatu reasekuratorow) nalezne z tytutu
zawartych w okresie sprawozdawczym umow ubezpieczenia,
bez wzgledu na okres odpowiedzialnosci wynikajgcy z tych
umow

sktadka zarobiona netto — skiadka przypisana w danym
okresie, uwzgledniajgca rozliczenie przychodéw (sktadki)
W czasie poprzez zmiany stanu rezerw sktadki oraz udziatu
reasekuratora


https://www.knf.gov.pl
https://www.knf.gov.pl
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Solvency IT (Wyptacalnosc II) — system wyptacalnosci dla
europejskich zaktadéw ubezpieczeniowych uwzgledniajacy
profil ryzyka. Wymogi obowiazujg od 1 stycznia 2016 roku

stopa wolna od ryzyka — stopa zwrotu z instrumentow
finansowych z zerowym ryzykiem. W PZU stopa wolna od
ryzyka bazuje na krzywych rentownosci skarbowych papieréow
wartosciowych i jest podstawa okreslania cen transferowych
w rozliczeniach pomiedzy segmentami operacyjnymi

suma ubezpieczenia —suma pieniezna, na ktdérg
ubezpieczono przedmiot ubezpieczenia. W ubezpieczeniach
majatkowych suma ubezpieczenia stanowi zazwyczaj gorng
granice odpowiedzialnosci ubezpieczyciela

TSR (ang. Total Shareholder Return) — miernik
okreslajacy 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 akgcji przez
inwestora, w relacji do wartosci akcji z poczatku danego roku
i wyrazany jest w procentach w ujeciu rocznym

UFK - Ubezpieczeniowy Fundusz Kapitatowy, wydzielony
fundusz aktywow stanowiagcy rezerwe tworzong ze sktadek
ubezpieczeniowych, inwestowany w sposob okreslony

w umowie ubezpieczenia, czes¢ sktadowa ubezpieczenia na
zycie z ubezpieczeniowym funduszem kapitatowym (UFK),
okreslanej réwniez mianem polisy inwestycyjnej

Uobr — Ustawa z 11 maja 2017 roku o biegtych rewidentach
i ich samorzadzie, podmiotach uprawnionych do badania
sprawozdan finansowych oraz o nadzorze publicznym (Dz. U.
2017 poz. 1089 z p6zn. zm.)

UOKIK — Urzad Ochrony Konkurengji i Konsumentéw. Do
kompetencji Prezesa UOKIK nalezy ksztattowanie polityki
antymonopolowej oraz polityki ochrony konsumentdéw m.in.
poprzez prowadzenie postepowan antymonopolowych

w sprawach praktyk ograniczajacych konkurencje oraz

w sprawach praktyk naruszajgcych zbiorowe interesy
konsumentdw, www.uokik.gov.pl

UoU — Ustawa z 11 wrzesnia 2015 roku o dziatalnosci
ubezpieczeniowej i reasekuracyjnej (Dz. U. 2015, poz. 1844
z pdzn. zm.), obowigzujaca, dla wiekszosci przepisow, od
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1 stycznia 2016 roku. Ustawa wprowadzita do polskiego
systemu prawnego wymogi Solvency II

up-selling — technika handlowa polegajaca na oferowaniu
i sprzedazy aktualnemu klientowi dodatkowych ustug
0 wyzszej cenie i wyzszym standardzie

venture capital — Srednio- i dlugoterminowe inwestycje

w przedsiebiorstwa niepubliczne znajdujace sie we wczesnych
fazach rozwoju, potaczone ze wsparciem menedzerskim,
prowadzone przez wyspecjalizowane podmioty (fundusze
venture capital). Celem inwestycji venture capital jest
osiggniecie zysku wynikajacego z przyrostu wartosci
przedsiebiorstwa przez odsprzedaz jego akgcji lub udziatéw po
uptywie okreslonego okresu

VIX — wskaznik oczekiwanej przez inwestorow zmiennosci
kurséw na Wall Street, bazujgcy na wycenach opgji. Im wyzsze
jego wartosci, tym wiekszy strach na rynku i tym wieksze
okazje do kupowania przecenionych akcjii

WIBORG6M - referencyjna wysokos¢ oprocentowania kredytu
na 6 miesiecy na polskim rynku miedzybankowym

wskaznik Koszty/Dochody (C/I; sektor bankowy)

— iloraz kosztéw administracyjnych i sumy dochodéw
operacyjnych z wytaczeniem: optaty BFG, podatku od innych
instytucji finansowych, wyniku netto z realizacji i odpisdéw

z tytutu utraty wartosci inwestycji

wskaznik wyptacalnosci — ustawowy wskaznik (wg
Solvency II) okreslajacy poziom kapitatowego zabezpieczenia
prowadzonej przez ubezpieczyciela dziatalnosci. Ustawowo
wskaznik powinien by¢ wyzszy niz 100%

zasada ostroznego inwestora — zasada wyrazona

w art. 129 Dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady
Europy w sprawie podejmowania i prowadzenia dziatalnosci
ubezpieczeniowej i reasekuracyjnej Solvency 1I, ktéra
naktada na zaktady ubezpieczen i zaktady reasekuracji
wymaog inwestowania aktywdw w najlepszym interesie
ubezpieczajgcych, wasciwego dostosowania lokat do
zobowigzan oraz nalezytego uwzglednienia rdznych rodzajow
ryzyka finansowego, takich jak ryzyko ptynnosci i ryzyko
koncentracji

Niniejsze Sprawozdanie z dziatalno$ci 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 roznity sie od przysztych wynikéw, dziatalnosci lub osiggnie¢ wyrazonych wprost lub domyslnie w tych stwierdzeniach
dotyczacych przysztosci. Stwierdzenia te opierajg sie na szeregu zatozen dotyczacych obecnej i przysztej strategii biznesowej
Grupy PZU oraz $rodowiska, w ktoérym bedzie ona prowadzita dziatalno$¢ w przysztosci. PZU wyraznie odstepuje od wszelkich
obowigzkdw lub zobowigzan w zakresie rozpowszechniania jakichkolwiek uaktualnien lub korekt dowolnych stwierdzen, ktore
zostaty zawarte w niniejszym Sprawozdaniu z dziatalnosci Grupy PZU, majgcych na celu odzwierciedlenie zmiany oczekiwan PZU
lub zmian zdarzen, warunkow lub okolicznosci, na ktérych dowolne takie stwierdzenie zostato oparte, chyba ze obowigzujace
przepisy prawa wymagajg inaczej. PZU zastrzega, ze stwierdzenia dotyczace przysztosci nie stanowig gwarancji co do przysztych
wynikdw, a jego faktyczna sytuacja finansowa, strategia biznesowa, plany i cele kierownictwa dotyczace przysztej dziatalnosci
mogg istotnie rdznic sie od przedstawionych lub zasugerowanych w takich stwierdzeniach zawartych w niniejszym Sprawozdaniu
z dziatalnosci Grupy PZU. Ponadto, nawet jezeli sytuacja finansowa, strategia biznesowa, plany i cele kierownictwa dotyczace
przysztej dziatalnosci Grupy PZU beda zgodne ze stwierdzeniami dotyczgcymi przysztosci zawartymi w niniejszym Sprawozdaniu
z dziatalno$ci Grupy PZU, to te wyniki lub wydarzenia mogg nie stanowi¢ zadnej wskazdwki co do wynikéw lub zdarzen

w nastepnych okresach.

PZU nie zobowiazuje 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 zamierzen PZU lub tez wystgpienia
faktéw lub zdarzen, ktdre beda miaty wptyw na te dziatania lub zamierzenia PZU, chyba ze taki obowigzek informacyjny wynika

z obowigzujgcych przepiséw prawa.

Grupa PZU nie ponosi odpowiedzialnosci za efekty decyzji, ktore zostaty podjete po lekturze Sprawozdania z dziatalnosci Grupy
PzU.

Jednoczes$nie, niniejsze Sprawozdanie z dziatalnosci Grupy PZU nie moze by¢ traktowane jako cze$¢ 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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