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List Prezesa Zarzgadu do Akcjonariuszy

Pawet Surdwka
Prezes Zarzadu PZU

Szanowni Akcjonariusze,

w imieniu zarzaddw spdtek Grupy PZU przekazuje na Panstwa
rece sprawozdanie z dziatalnosci za I pdtrocze 2019 roku.

Poczatek 2019 roku dla Grupy PZU oznaczat kontynuacje
transformacji cyfrowej, w ramach strategii #nowePZU.
Pierwszy rok jej realizacji okazat sie niezwykle twdrczym
okresem, w ktérym nie tylko osiggneliémy zatozone cele, ale
takze opracowaliSmy i przetestowali$my kolejne nowatorskie
rozwigzania.

Pomysty, ktdre jeszcze na poczatku 2018 roku pojawiaty sie
w postaci idei i konceptow, w coraz wiekszym stopniu

SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIALALNOéCI GRUPY
KAPITALOWE] PZU ZA T POLROCZE 2019 ROKU

zaczynajq sie wpisywac w technologiczny nurt innowacyjnosci
Grupy PZU. Niektore z tych rozwigzan staty sie
rozpoznawalnym symbolem marki PZU. W kwietniu 2019 roku
wprowadzilismy do statej oferty PZU GO — produkt ratujacy
zycie kierowcow, oferowany jako dodatek do ubezpieczen
komunikacyjnych. Rosngcag popularnos¢ obserwujemy

w przypadku portalu moje.pzu.pl. To nasza pierwsza
kompleksowa i zintegrowana technologicznie platforma
sprzedazowa i informacyjna dla naszych klientéw. Mogag oni
w kazdej chwili sprawdzi¢ szczegdty produktéw zakupionych
w Grupie PZU, a takze wygodnie i w jednym miejscu

naby¢ kolejne, zgodnie ze swoimi potrzebami i naszymi
podpowiedziami.

Drugie, rownie wazne oblicze transformacji PZU, objeto zmiany
w procesach obstugowych i sprzedazowych. Testy i pilotaze
m.in. w likwidacji szkdd przy wykorzystaniu sztucznej
inteligencji uswiadomity nam, ze podnoszenie jakosci obstugi
klienta przy jednoczesnym zachowaniu wysokiej efektywnosci
kosztowej jest realnym celem. Szacujemy, ze finalizacja

tego wdrozenia pozwoli na 10-krotne usprawnienie procesu
weryfikacji dokumentacji technicznej oraz ograniczy czas
potrzebny na obstuge zgtoszenia. Osiggamy takze coraz lepsze
wyniki w obszarze inteligentnej taryfikacji. W I potowie

2019 roku, dla czesci produktéw komunikacyjnych,
wdrozyliSmy system pozwalajgcy zaoferowac klientowi

cene indywidualnie dopasowang m.in. do jego szkodowosci
(mierzonej zaawansowanymi modelami ryzyka) oraz sktonnosci
zakupowych.

Widzimy, ze najnowsze rozwigzania technologiczne

majg ogromny potencjat dla wzrostu satysfakcji naszych
klientéw, dlatego tez aktywnie szukamy nowych pomystow,
angazujac nasze zasoby w kolejne przedsiewziecia. Jednym

z takich projektow jest innowacyjna platforma pozyczkowa
przygotowywana we wspotpracy z Alior Bank, ktéra umozliwi
pracodawcy wprowadzenie nowych korzysci w postaci szybkich
i niskooprocentowanych pozyczek dla swoich pracownikéw.
Uruchomienie systemu planujemy w III kwartale 2019 roku.

Podstawowa dziatalno$¢ ubezpieczeniowa po I potowie

2019 roku utrzymuje sie w bardzo dobrej kondycji. Wskaznik
COR dla ubezpieczen majgtkowych znalazt sie poziomie
ponizej 90%, osiggajac wynik lepszy niz zatozony w strategii.
Tak dobra rentownosé, osiggnieta w warunkach rosnacej presji
cenowej na rynku komunikacyjnym, to przede wszystkim
zastuga wysokiej efektywnosci kosztowej oraz systematycznej
poprawy jakosci obstugi klienta. Réwnie dobrze wyglada
sytuacja w ubezpieczeniach grupowych ze skfadka regularng,
gdzie marza wyniosta 20%. Ponadto, sukcesywnie rozwijajmy
sie¢ naszych placéwek zdrowia. Na poczatku czerwca do sieci
PZU Zdrowie dotgczyly 32 placéwki przejete w ramach czesci
ambulatoryjnej Falck. tacznie, w catej sieci PZU Zdrowie,
funkcjonuje blisko 2 300 placowek.

W I potowie 2019 roku Grupa PZU wygenerowata 1,5 mid zt
zysku netto dla jednostki dominujacej, przy sprzedazy na
poziomie 11,8 mld zt. Zwrot na kapitale wtasnym (ROE)
wyniost 20,3%, co jest dobrym prognostykiem z punktu
widzenia utrzymania rosngcego strumienia dywidend. We
wrzesniu 2019 roku wyptacimy 2,8 zt dywidendy na akcje.
W latach 2017-2018 byto to odpowiedniego 1,4 zti 2,5 zt.

Komercjalizacja nowych technologii na rynku
ubezpieczeniowym, przekfada sie na coraz szybsze tempo
zmian w obszarze produktowym i ustugowym. Niesie to za soba
szereg szans i wyzwan, co jest szczegdlnie wazne w Grupie

o tak duzej skali i zasiegu dziatania. W kolejnych okresach
bedziemy pracowac nad nasza nowga strategig na kolejne

lata, jednoczesnie poszukujac nowych mozliwosci rozwoju.

Na poczatku sierpnia br. podpisaliSmy umowe z czterema
startupami, z ktérymi bedziemy rozwija¢ rozwigzania z obszaru
sztucznej inteligencji i wykorzystywac je do cyfryzacji naszych
procesow biznesowych i pracy z wielkimi zbiorami danych.

Waznym obszarem naszej dziatalnosci biznesowej jest

takze rozwoj wspdtpracy w ramach PPK (Pracownicze Plany
Kapitatowe). Juz w kwietniu 2019 roku zdecydowalismy sie na
rezygnacje z pobierania optat za zarzadzanie funduszami przez
pierwsze dwanascie miesiecy. Do minimum zredukowalismy
takze poziom formalnosci dla pracodawcow zwigzany

z uruchomieniem i prowadzeniem PPK. Profesjonalnie
przygotowali$my ponad 300 doradcow klienta korporacyjnego
oraz uruchomiliémy nowoczesny portal e-PPK, wspomagajacy
wszelkie procesy zawigzane z zawieraniem i obstugg umow.

W rezultacie, juz w pierwszych godzinach funkcjonowania
programu, podpisali$my kilkadziesigt umow, a co chwile do
wspotpracy z Grupg PZU w obszarze PPK dotagczajg kolejne
uznane firmy. Dodatkowo sam proces sprzedazy PPK wspierany
jest przez Alior Bank, ktdrego klienci decydujacy sie na

oferte PPK w TFI PZU otrzymujg dostep do oferty specjalnej
banku. Ta wspotpraca pozwala nie tylko promowac samg idee
oszczedzania, ale takze stanowi doskonaty przyktad w jaki
sposdb mozemy w ramach grupy tworzy¢ dodatkowg wartosc¢
dla klienta.

Dziekuje wszystkim pracownikom i agentom oraz naszym
partnerom biznesowym za ich codzienny wysitek na rzecz
budowy wartosci PZU, wspdlnie pracujemy nad tym, by nasze
motto byto wcigz i na nowo prawdziwe — wobec naszych
klientéw jak i naszych akcjonariuszy, za ktdérych zaufanie bardzo
dziekuje: mozesz na nas polegac!

Z powazaniem,

Pawet Surowka,
Prezes Zarzadu PZU



Profil Grupy PZU
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powyzej Sredniej dla
grup ubezpieczeniowych

w Europie

4,8%
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1,0%
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’.

Procentowy udziat w wyniku operacyjnym (skorygowanym o udziaty PZU w bankach)

po I potroczu 2019 roku

1Wspomagana rozpoznawalnos¢ marki PZU/PZU Zycie, badanie instytutu Gfk Polonia, II kw. 2019 rok
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Podsumowanie wynikow I potrocze 2019

Sktadka przypisana brutto

11,8 mid zi

(0,4)%

_ 11,8 mid zt 06.2019
B o0
N o000

Ambicje 2020

Odszkodowania i $wiadczenia
ubezpieczeniowe netto

7,9 mid zi

+8,0%

7,9 mid zt 06.2019
7,3 mid zt 06.2018

7,2 mld zt 06.2017

Zysk netto przypisany
jednostce dominujacej

1,5 mid zt

+5,0%

1,5 mid zt 06.2019
1,4 mid zt 06.2018

1,4 mid zt 06.2017

( Pomagamy klientom dbac o ich przysztoéé)

Chcemy odréznic sie od klasycznego modelu relacji klientdw z ubezpieczycielem, w ktdrym jedyny kontakt z firmg po zakupie polisy maja

oni dopiero po zaistnieniu szkody. Pragniemy pomagac naszym klientom w dokonywaniu madrych wyboréw, ktére zabezpieczajg ich zycie,

zdrowie, majatek, oszczednosci i finanse. Stopniowo zmienimy model funkcjonowania firmy z modelu ubezpieczyciela (wycena i transfer

ryzyka) na model firmy ustugowej, specjalizujgcej sie w wykorzystaniu danych (doradztwo i ustugi w zakresie zarzadzania ryzykiem

i dbatos¢ o przysztos¢ klientdw, zaréwno indywidualnych, jak i biznesowych).

Ktadziemy szczegdlny nacisk na etyke i spoteczng odpowiedzialnos¢ w sposobie prowadzenia biznesu. Wzrost wartosci Grupy PZU

powinien by¢ zgodny z interesami otoczenia oraz opierac sie o zrdwnowazone korzystanie z zasobow.

ROE Wyptacalnosc 11

20,3%

06.2019
(0,4) p.p. vs. 06.2018

>22%

Cel 2020

225%
I kwartat 2019

>200%

Cel 2020

v v

wspotczynnik
wyptaty 75%0
DPS 2,80 zi

+ 3,0 p.p. vs. 2018 2018
+12,0% vs. 2017

Dywidenda

Zielone PZU

[]

wspotczynnik wyptaty wdrozenie standardu

50% - 80%

Cel 2020

Zielone PZU

Cel 2020



Bezpieczne 1.
wakacje z PZU =

Krotka charakterystyka
Grupy PZU

Chcemy odrdznic sie od klasycznego modelu relacji klientow z ubezpieczycielem, w ktérym
jedyny kontakt z firmg po zakupie polisy majg oni dopiero po zaistnieniu szkody. taczymy
wszystkie aktywnosci Grupy PZU i integrujemy je wokot klienta: ubezpieczenia na zycie,
majatkowe, zdrowotne, inwestycje, emerytury, ochrone zdrowia, bankowos¢ i ustugi
assistance. Naszg gtéwng wartoscig staje sie relacja z klientem i wiedza o nim, a naszym
gtdwnym produktem — umiejetnos¢ odpowiadania na jego potrzeby budowania stabilnej
przysztosci.
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Krotka charakterystyka Grupy PZU

Nowe PZU — wiecej niz ubezpieczenia

Grupa Kapitatowa Powszechnego Zaktadu Ubezpieczen

jest najwiekszg grupa finansowag w Polsce oraz Europie
érodkowo-Wschodniej. Na jej czele stoi PZU, ktérego tradycje
siegaja 1803 roku, kiedy na ziemiach polskich powstato
pierwsze towarzystwo ubezpieczeniowe. PZU jest spotka
publiczna. Akcje PZU od 2010 roku notowane sg na Gietdzie
Papieréw Wartosciowych w Warszawie. Od debiutu PZU
wchodzi w sktad indeksu WIG20 i jest w czotdwce najwyzej
wycenianych i najbardziej ptynnych spétek polskiej gietdy. PZU
- nieprzerwanie od 2012 roku - znajduje sie réwniez w gronie
spdtek nalezacych do Respect Index (indeksu najbardziej
odpowiedzialnych spotecznie firm na warszawskiej gietdzie).

Gtéwnym akcjonariuszem PZU jest Skarb Panstwa, ktéry
posiada 34,19% akgji.

Skonsolidowane aktywa Grupy PZU wynoszg 340 mid zt. Grupa
cieszy sie zaufaniem 22 miliondw klientéw w pieciu krajach
oferujac produkty i $wiadczac ustugi klientom indywidualnym,
matym i $rednim firmom oraz podmiotom gospodarczym.
Gtéwnym pod wzgledem skali i liczby klientdw rynkiem
dziatalnosci Grupy PZU jest rynek Polski, nie mniej nalezace do
Grupy spotki zalezne odgrywaja istotng role na rynkach Litwy,
totwy, Estonii i Ukrainy.

Spotki Grupy sg aktywne nie tylko w ubezpieczeniach na zycie,
majatkowych i zdrowotnych, ale takze w obszarze produktow
inwestycyjnych, emerytalnych, ochrony zdrowia

i bankowosci. Dodatkowo, w ramach partnerstw
strategicznych, $wiadczg ustugi assistance dla klientdw
indywidualnych oraz przedsiebiorstw. Skala i zréznicowanie
dziatalnosci rysujq petniejszy obraz PZU. To potezna instytucja
finansowa, ale przede wszystkim grupa firm ustugowych,
ktérych fundamentem dziatalnosci jest zaufanie klientow.

Strategiczng ambicjg Grupy jest nowe podejscie do
budowania relacji z klientem, ktére bedzie skutkowac
integracja wszystkich obszaréw dziatalnoéci wokoét klienta.
Dzieki temu mozliwe bedzie dostarczanie produktow i ustug
dobrze dopasowanych do potrzeb klienta, w odpowiednim
dla niego miejscu i czasie oraz kompleksowe reagowanie na
inne jego potrzeby. Kluczowym elementem tego procesu jest
wykorzystanie narzedzi bazujacych na sztucznej inteligencji,
Big Data i rozwigzaniach mobilnych, ktére przyczynig sie
do budowy trwatej przewagi technologicznej, w zakresie
zintegrowanej obstugi klienta.
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Filozofia myslenia PZU o kliencie determinuje stopniowg
zmiane modelu funkcjonowania firmy z modelu ubezpieczyciela
(wycena i transfer ryzyka) na model firmy ustugowej,
specjalizujacej sie w wykorzystaniu danych (doradztwo

i ustugi w zakresie zarzadzania ryzykiem i dbato$¢ o przysztos¢
klientéw, zaréwno indywidualnych, jak i biznesowych). Nowy
model tgczy wszystkie aktywnosci Grupy PZU i integruje je
wokét klienta: ubezpieczenia na zycie, majgtkowe, zdrowotne,
inwestycje, emerytury, ochrone zdrowia, bankowos¢ i ustugi
assistance.

Wsparciem w realizacji strategii jest silna marka. Badania
znajomosci marki potwierdzajg, ze PZU jest najbardziej
rozpoznawalng marka w Polsce (spontaniczna rozpoznawalno$¢
marki PZU to 87%, wspomagana - 99%).

Ze wszystkich polskich ubezpieczycieli PZU oferuje swoim
klientom najwiekszg sie¢ sprzedazowo-obstugowa. Obejmuje
ona: 411 placéwek z dogodnym dostepem na terenie kraju,
9,1 tys. agentow SLOWNIK na wytacznos¢ i agengiji, 3 tys.
multiagendcji, blisko 1 tys. brokeréw ubezpieczeniowych
StOWNIK oraz elektroniczne kanaty dystrybucji. W ramach
bankassurance SLOWNIK i partnerstw strategicznych

Grupa PZU wspétpracuje z 13 bankami oraz 21 partnerami
strategicznymi. PZU posiada takze sprawnie dziatajacy system
likwidacji szkod.

Klienci Grupy PZU w Polsce majg dostep do sieci dystrybucji
Banku Peako (812 placéwek) oraz Alior Bank (198 oddziatéw
tradycyjnych, 8 oddziatéw Private Banking, 8 Regionalnych
Centrow Biznesu, 644 placowki partnerskie). Obydwa banki
posiadajg profesjonalne centra obstugi telefonicznej oraz
platformy bankowosci internetowej i mobilnej.

W krajach battyckich, gdzie Grupa PZU prowadzi dziatalnos¢
ubezpieczeniowa, sie¢ dystrybucji sktada sie z ok. 1 tys.
agentow, 33 multiagencji oraz 380 brokeréw. PZU
wspdtpracuje réwniez z 4 bankami i 14 partnerami
strategicznymi. Na Ukrainie produkty ubezpieczeniowe
dystrybuowane sg za posrednictwem ponad 700 agentéw oraz
we wspotpracy z 15 multiagencjami, 35 brokerami, 7 bankami
i 3 partnerami strategicznymi.

Zarzadzamy biznesem w odpowiedzialny sposob

PZU jest organizacja dziatajaca na duzg skale, $wiadoma
swojego duzego wptywu spotecznego oraz rosnacych
oczekiwan roznych interesariuszy, w tym m.in. klientéw,
pracownikéw, inwestorow, partnerdw, ekspertow branzowych,
otoczenia spotecznego, szeregu instytucji i organizacji.
Dlatego tez, zarzadzanie relacjami z interesariuszami i ich
wplywem na otoczenie biznesowe realizowane jest w sposéb
$wiadomy i zrownowazony. PZU jest spdtkg otwartg na
oczekiwania spoteczne. W realizowanych dziataniach dgzy do
kreowania trendéw i konstruowania rozwigzan biznesowych
w odpowiedzialny sposdb. Angazuje sie rowniez w dziatania
na rzecz spotecznosci lokalnych, w ktdrych funkcjonuja klienci

Odpowiedzialne zarzadzanie biznesem w Grupie PZU

cOD
Odpowiadamy na potrzeby
naszych klientow

ANA Tworzymy inspirujace miejsce

Rozwijamy kulture etyki
| i compliance

i pracownicy Grupy. Zrownowazone zarzadzanie dla Grupy
PZU to $wiadomy wybdr prowadzenia biznesu, ktéry pozwala
budowa¢ dtugoterminowg wartos¢ firmy w etyczny

i transparentny sposob, uwzgledniajacy potrzeby i oczekiwania
interesariuszy. Peten zakres informacji dotyczacych realizadji
przez Grupe PZU zasad spotecznej odpowiedzialnosci biznesu,
zawierajacy rowniez wszystkie wymagane prawem informacje
niefinansowe, znajduje sie w Sprawozdaniu dotyczacym
informacji niefinansowych Grupy PZU i PZU za 2018 rok.

Zobacz wiecej

Budujemy nowe standardy
w relacjach z dostawcami

Jeste$my liderem dziatan
spotecznych w zakresie
bezpieczenstwa

Swiadomie zarzadzamy
wptywem na Srodowisko

Wozrost wartosci Grupy powinien by¢ zgodny z potrzebami otoczenia oraz opierac sie o zréwnowazone i odpowiedzialne korzystanie z zasobow

Wartosci ktorymi sie kierujemy w naszych dziataniach

Stabilnos¢

Co to oznacza dla klienta Co to oznacza dla pracownika

> Dbamy o rozwéj pracownikow
i tworzymy mozliwo$¢ kariery
w Grupie PZU

> Zapewniamy bezpieczne
formy zatrudnienia

> Bezpiecznie prowadzimy
biznes - mozna nam zaufa¢

> Zalezy nam na
dtugoterminowym rozwoju
rynkéw, na ktérych dziatamy -
oferujemy wytacznie
produkty, w ktére wierzymy

Innowacyjnosc

Co to oznacza dla klienta Co to oznacza dla pracownika

> Znamy potrzeby klientéw > Myslimy niestandardowo
i nieustannie szukamy i tamiemy schematy
nowych rozwigzan > Aktywnie poszukujemy
> Wyznaczamy trendy na rynku usprawnien
ustug finansowych w funkcjonowaniu firmy

Mozesz na
nas polegac

Uczciwos¢

Co to oznacza dla klienta Co to oznacza dla pracownika

> Stosujemy przejrzyste zasady > Wywiazujemy sie z naszych
w komunikacji z klientami - zobowiazan
dotrzymujemy zobowigzan > Stosujemy jasne zasady

> Klient zawsze moze na nas w dziataniu organizacji
polegac

Odpowiedzialno$¢

Co to oznacza dla klienta Co to oznacza dla pracownika

> Bierzemy pod uwage wptyw
naszych decyzji
na pracownikow

> Angazujemy pracownikéw
w nasze dziatania w zakresie
odpowiedzialnoci spotecznej

> Czujemy sie odpowiedzialni
za naszych klientéw na
kazdym etapie ich zycia

> Dzieki edukacji i dziataniom
prewencyjnym pomagamy
dokonywac¢ $wiadomych
wyboréw



https://www.pzu.pl/relacje-inwestorskie/raporty
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INNOWACIE tworzg NOWA wartoé¢ dla klientéw Grupy PZU

Wysoki potencjat najwiekszej grupy finansowej w Europie Srodkowo-Wschodniej, ponad 200 lat zaufania, doéwiadczenie,

efektywnosc¢ i innowacyjnosc.

Robotyka

Inteligentna analiza
potrzeb klienta

Wykorzystanie Big Data

Wykorzystanie nowych
rozwigzan technologicznych

Zaawansowane

metody oceny ryzyka

i taryfikacji

Elastyczna i wielokanatowa
sie¢ dystrybucji

Innowacyjne rozwigzania
mobilne

Szybka i sprawna
obstuga

SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIALALNOéCI GRUPY
KAPITALOWE] PZU ZA T POLROCZE 2019 ROKU

Ubezpieczenia
Ochrona przed skutkami
zdarzen losowych —
wycena ryzyka, kalkulacja
i inwestowanie sktadek,
wyptata odszkodowan

Zdrowie

Ochrona zdrowia —
oferowanie ubezpieczen
zdrowotnych i ustug opieki
medycznej, profilaktyka,
prewencja, promowanie
zdrowego stylu zycia

Inwestycje

Ochrona bezpieczenstwa
finansowego — pomnazanie
oszczednosci, programy
budowania kapitatu

Bankowosc¢
Prowadzenie czynnosci
bankowych w tym
przyjmowanie depozytow,
udzielanie kredytow

i pozyczek, prowadzenie
rachunkéw bankowych,
przeprowadzanie rozliczen
pienieznych i Swiadczenie
ustug pfatniczych
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Kompleksowa oferta oparta
na wiedzy o kliencie i jego
potrzebach

Dtugoterminowe partnerstwo

Produkty i ustugi dostepne dla
klienta zawsze i wszedzie
gdzie tego sobie zyczy

Ograniczanie ryzyka

Zabezpieczanie potrzeb
w zakresie bezpieczenstwa
finansowego

Gléwne obszary dziatalnosci

Ubezpieczenia — Grupa PZU od wielu lat zapewnia ochrone
ubezpieczeniowg we wszystkich najwazniejszych dziedzinach zycia
prywatnego, publicznego i gospodarczego, chroniac zycie, majatek

i zdrowie swoich klientéw. Liderami rynku ubezpieczeniowego w Polsce
sg PZU (ubezpieczenia majatkowe i osobowe, w tym ubezpieczenia
komunikacyjne, mieszkan i budynkéw, rolne, odpowiedzialnosci
cywilnej) oraz PZU Zycie (ubezpieczenia na zycie). Od roku 2014,

po akwizycji spotki LINK4, ubezpieczenia w ramach Grupy w Polsce
oferowane sa pod dwiema markami: markg o ponad 200 letniej tradycji
— PZU i znacznie mtodszg markg kojarzong z kanatami sprzedazy direct
— LINK4. W 2015 roku utworzone zostato Towarzystwo Ubezpieczen
Wzajemnych — TUW PZUW, ktdre sprzedaje i obstuguje ubezpieczenia
dla firm réznych branz koncentrujac sie na wspotpracy z duzymi
podmiotami gospodarczymi, podmiotami medycznymi (szpitale

i przychodnie) oraz jednostkami samorzadu terytorialnego.

Grupa PZU jest takze liderem w krajach battyckich oraz prowadzi
dziatalnos¢ na Ukrainie.

Podstawowym rynkiem dziatalnosci Grupy jest Polska. 91,5%
przychoddw (mierzonych sktadka przypisang brutto StOWNIK)

Grupa PZU osiaga z dziatalnosci w Polsce. Dziatalno$¢ ubezpieczeniowa
w Krajach battyckich (Litwa,
totwa, Estonia) oraz na
Ukrainie generuje ok. 8,5%
przychodoéw.

Inwestycje — Grupa PZU
jest jednym z najwiekszych
zarzadzajacym aktywami
na rynku polskim. PZU jest
tez niekwestionowanym
liderem rynku w zakresie
pracowniczych programow
emertytalnych.

Pod markg PZU Inwestycje oferowany jest szeroki wachlarz produktow
inwestycyjnych - otwartych i zamknigtych funduszy inwestycyjnych,
jak i produktow emerytalnych - otwarty fundusz emerytalny,
indywidualne konta emerytalne, indywidualne konta zabezpieczenia
emerytalnego z dobrowolnym funduszem emerytalnym, pracownicze
programy emerytalne oraz od 1 lipca 2019 roku pracownice plany
kapitatowe (PPK). PZU TFI prowadzi réwniez dziatalnos¢ lokacyjna

w zakresie Srodkéw wiasnych Grupy PZU.

W Grupie PZU dziatajg trzy towarzystwa funduszy inwestycyjnych:
PZU TFI, Pekao TFI oraz Alior TFI, a takze PTE PZU — towarzystwo
zarzadzajace Otwartym Funduszem Emerytalnym PZU Ziota Jesien.

Zdrowie — w dazeniu do coraz lepszego i petniejszego zaspokajania
potrzeb klientéw Grupa PZU intensywnie rozwija segment ubezpieczen
zdrowotnych wraz z towarzyszacymi ustugami opieki medycznej pod
markg PZU Zdrowie. Obszar zdrowia obejmuje dwa rodzaje dziatan:

(i) sprzedaz produktéw zdrowotnych w formie ubezpieczen i sprzedaz
produktéw pozaubezpieczeniowych (medycyna pracy, abonamenty
medyczne, partnerstwa i programy profilaktyczne), (i) budowe i rozwdj
infrastruktury medycznej w Polsce w celu zapewnienia klientom jak
najlepszej dostepnosci do $wiadczonych ustug medycznych.

Grupa PZU dostarcza klientom wartos¢, ktora jest trudna do
skopiowania: szybkie terminy wizyt lekarskich (w przypadku
podstawowej opieki medycznej wizyta oferowana jest w ciagu
maksymalnie 2 dni roboczych, a w przypadku specjalistow w ciggu
maksymalnie 5 dni roboczych), honorowanie skierowan na badania
od lekarzy spoza sieci PZU Zdrowie, zdalna konsultacja medyczna
umozliwiajgca przeprowadzenie wywiadu z pacjentem, oméwienie
dolegliwosci, wynikéw badan, otrzymanie recepty na leki przyjmowane
na state czy skierowania na badania, wspotpraca z prawie 2200
placowkami w Polsce oraz wiasna siec blisko 100 placdwek, oferta
wzbogacona o dziatania profilaktyczno-prewencyjne.

Bankowos$¢ — obszar
dziatalnosci bankowej

Grupy PZU skfada sie z grup
kapitatowych: Pekao (w Grupie
od 2017 roku) oraz Alior Bank
(w Grupie od 2015 roku).

Bank Pekao zostat zatozony
w 1929 roku. To uniwersalny bank komercyijny, oferujacy peten zakres
ustug bankowych $wiadczonych na rzecz klientédw indywidualnych oraz
instytucjonalnych, prowadzacy dziatalno$¢ w Polsce.

Alior Bank jest uniwersalnym bankiem depozytowo-kredytowym, ktéry
powstat w 2008 roku jako start-up. Alior Bank w swojej dziatalnosci taczy
zasady tradycyjnej bankowosci z innowacyjnymi rozwigzaniami, dzieki
ktérym wyznacza nowe trendy w ustugach finansowych i systematycznie
wzmacnia swoja pozycje rynkowa.

Zacie$nienie wspotpracy z bankami otworzyto Grupie PZU ogromne
mozliwosci rozwoju, szczegdlnie w zakresie integracji i koncentracji ustug
wokot klienta na kazdym etapie jego rozwoju osobistego i zawodowego.
Wspditpraca w ramach segmentu bankowego stanowi dla PZU dodatkowg
pfaszczyzne do budowania trwatych relacji z klientami.

Dziatalno$¢ Grupy PZU w modelu bankowym przebiega w szczegdlnosci
w nastepujacych obszarach: bancassurance, assurbanking SLOWNIK,
wspdtpraca, synergie operacyjne.
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Podstawowe dane skonsolidowane Grupy Kapitatowej za I potrocze 2017-2019 roku (w min zt)

1 stycznia 1 stycznia 1 stycznia

- 30 czerwca 2019 - 30 czerwca 2018 - 30 czerwca 2017
A) GRUPA PZU Z WYLACZENIEM ALIOR BANK I PEKAO
Skfadki ubezpieczeniowe przypisane brutto 11 839 11 881 11 606
Odszkodowania i $wiadczenia ubezpieczeniowe netto (7 929) (7 345) (7 214)
Koszty akwizycji (1616) (1519) (1412)
Koszty administracyjne (832) (812) (802)
Zysk z dziatalno$ci operacyjnej 1663 1458 1685
Zysk netto przypisany wiascicielom jednostki dominujgcej 1288 1133 1349
B) BANKI: ALIOR I PEKAO
Zysk netto przypisany wiascicielom jednostki dominujgcej 193 277 89
e
Aktywa ogoétem 340 079 321 575 295 967
KapiFa’fy_ w%qsne przypadajace udziatowcom jednostki 14 311 13 207 13 137
dominujacej

Dane za I pdtrocze 2017 i 2018 przeksztatcone

Wyniki finansowe osiggane przez Grupe PZU w ostatnich
latach stawiaja jg w gronie najbardziej dochodowych instytucji
finansowych w kraju. Jednocze$nie przektadaja sie na wysokie
wskazniki efektywnosci dziatania. W I potroczu 2019 roku
stopa zwrotu z kapitatu wyniosta 20,3%, co jest wynikiem
znacznie wyzszym niz $rednia dla spotek ubezpieczeniowych

[POZYTYWNA/

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

w Europie. Dynamiczny rozwdj realizowany
jest przy zachowaniu wysokiego poziomu
bezpieczenstwa prowadzonej dziatalnosci.
Potwierdzajg to zaréwno wysokie
wspotczynniki adekwatnosci kapitatowej jak

i ocena amerykanskiej agencji ratingowej S&P
Global Ratings na poziomie A- /pozytywna/.

Wedtug stanu na koniec I kwartatu 2019 roku wskaznik

wyptacalnosci SLOWNIK (liczony wg formuty standardowej
Solvency II) wynidst 225% i pozostat powyzej Sredniego

wskaznika wyptacalnosci dla grup ubezpieczeniowych
w Europie.

14 czerwca 2019 roku agencja ratingowa S&P Global Ratings

podwyzszyta perspektywe ratingowg PZU ze stabilnej do
pozytywnej. Rating sity finansowej i rating kredytowy

PZU pozostat na poziomie A-. Jest to jedna z najwyzszych

mozliwych ocen dla polskiej spotki.

O atrakcyjnosci inwestycyjnej PZU $wiadczy

rowniez obietnica wypfaty zysku akcjonariuszom

w czesci, ktéra nie jest niezbedna aby sfinansowaé

dynamiczny wzrost. Dywidenda z zysku za

2018 rok, ktora bedzie wyptacona 5 wrzesnia

2019 roku, wynosi 2,80 zt na akcje co stanowi

wzrost 0 12,0% r/r.

Na koniec czerwca 2019 roku kapitalizacja PZU urosta

04 mld z, tj. 12,0% w stosunku do korica czerwca 2018 roku.
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2.

Otoczenie zewnetrzne

Wysokie tempo wzrostu gospodarczego w Polsce, wzrost realnych dochodéw gospodarstw
domowych oraz bardzo dobra sytuacja na rynku pracy tworzg sprzyjajace warunki rozwoju
biznesu dla PZU.

W rozdziale:

1. Podstawowe trendy w polskiej gospodarce

2. Otoczenie zewnetrzne w krajach battyckich i na Ukrainie

3. Sytuacja na rynkach finansowych

4. Czynniki zewnetrzne, ktére moga mie¢ wptyw na warunki funkcjonowania oraz dziatalno$¢ Grupy PZU w II pétroczu 2019 roku

®




Otoczenie zewnetrzne

2.1 Podstawowe trendy w polskiej
gospodarce

Tempo wzrostu gospodarczego

W I kwartale 2019 roku realny wzrost PKB spowolnit do

4,7% r/r po wzroscie 0 4,9% r/r kwartat wczesniej. Przyczynito
sie do tego mniejsze niz w siedmiu poprzednich kwartatach
tempo wzrostu popytu krajowego. Dynamika konsumpcji
ostabta w poréwnaniu z poprzednim kwartatem (do 3,9% r/r
wobec 4,2% r/r) w zwigzku z pdzniejszym niz w ubieglym
roku terminem Swiat Wielkanocnych. Jednoczeénie wyraznie
przyspieszyta dynamika inwestycji (do 12,6% r/r po wzroscie
0 8,2% r/r w 1V kwartale ubiegtego roku), dzieki ozywieniu
inwestycji przedsiebiorstw. Negatywnie na wzrost gospodarczy
w I kwartale wptywata natomiast zmiana zapaséw, ktéra
odjefa od wzrostu PKB 1,1 p.p. Eksport netto zwiekszyt wzrost
PKB o 0,7 p.p. Dynamika eksportu ostabta wprawdzie nieco

w I kwartale, ale jeszcze bardziej obnizyta sie dynamika
importu.

Wedtug szybkiego szacunku PKB w II kwartale 2019 roku
byt realnie 0 4,4% wyzszy niz przed rokiem. Niewielkie
spowolnienie dynamiki PKB jest spdjne z nizszg niz

w poprzednim kwartale dynamikg produkcji sprzedanej
przemystu oraz produkcji budowlano-montazowej. Dynamika
sprzedazy detalicznej natomiast przyspieszyta w zwigzku

z przypadajacymi na II kwartat zakupami wielkanocnymi.

Dynamika wzrostu PKB I kw. 2017 roku — IT kw.
2019 roku
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W I potowie 2019 roku polska gospodarka byta dos¢
odporna na wptyw spowolnienia wzrostu PKB w strefie

euro, szczegdlnie na wptyw dekoniunktury w przemysle
przetwdrczym Niemiec. Popyt krajowy pozostaje silny,

w biezgcych danych miesiecznych nie widac¢ tez oznak
spowolnienia dynamiki eksportu. Najwazniejszym zrédtem
ryzyka dla aktywnosci gospodarczej w Polsce pozostaje
jednak ostabienie globalnej koniunktury i dalsza eskalacja
sporow handlowych. Ponadto, w Europie narasta ponownie
niepewnos$¢ zwigzana z mozliwoscig ,,bezumownego Brexitu”.

Rynek pracy i konsumpcja

Mniejsza podaz pracy przyczynia sie do spowolnienia tempa
wzrostu zatrudnienia w biezgcym roku. Wedtug danych
dotyczacych sektora przedsiebiorstw, ktdre s najwczesniej
dostepne, w II kwartale 2019 roku przecietne zatrudnienie
wzrosto 0 2,7% r/r, wolniej niz w I kwartale (3,1% r/r) i przed
rokiem (3,9% r/r w II kwartale 2018 roku).

Stopa bezrobocia rejestrowanego w koncu czerwca 2019 roku
wyniosta 5,3%, ksztattujac sie zaréwno ponizej poziomu
sprzed roku (5,8%), jak i sprzed kwartatu (5,9% w marcu
biezacego roku).

Dynamika przecietnego miesiecznego wynagrodzenia

w sektorze przedsiebiorstw tylko nieznacznie ostabta

w I potowie 2019 roku, pozostaje jednak nadal stosunkowo
wysoka (6,8% r/r). W II kwartale biezgcego roku przecietne
miesieczne wynagrodzenie w sektorze przedsiebiorstw byto
wyzsze nominalnie 0 6,9% niz w analogicznym okresie
poprzedniego roku (wobec 6,7% r/r w I kwartale). Wzrost
przecietnego wynagrodzenia w przedsiebiorstwach w skali
roku skorygowany o inflacje spowolnit wyrazniej - wynidst
4,4% r/r w II kwartale 2019 roku wobec 5,3% r/r w I kwartale
2019 roku.

Uwarunkowania wzrostu konsumpcji powinny pozostac
bardzo dobre w perspektywie kilku najblizszych kwartatow.
Utrzymuje sie rekordowo niskie bezrobocie, relatywnie wysoki
wzrost wynagrodzen, rekordowo wysokie wskazniki ufnosci
konsumenckiej. Bedzie jej sprzyjat takze wzrost transferow
socjalnych i ulgi podatkowe dla mtodych.

Polityka pieniezna, stopy procentowe, inflacja

W catym I pdtroczu 2019 roku inflacja (CPI) byta $rednio
niewiele wyzsza niz w II pétroczu 2018 roku (1,8% r/r
wobec 1,7% r/r). Jednak w trakcie I pdtrocza widoczne
byto przyspieszanie tempa wzrostu cen towardw i ustug
konsumpcyjnych. W II kwartale biezagcego roku wskaznik
CPI osiggnat $rednio 2,4% r/r wobec 1,2% r/r w I kwartale.
Do wzrostu inflacji CPI przyczynit sie w I pétroczu nie tylko
wyrazny wzrost cen zywnosci i paliw, wzrosta takze inflacja
bazowa netto (CPI po wytgczeniu cen zywnosci i energii)
do 1,8% r/r w II kwartale biezgcego roku wobec 1,1% r/r
kwartat wczesniej. Gtéwnym czynnikiem wzrostu inflacji CPI
byty drozejace ustugi (3,9% r/r w czerwcu). Ceny towarow,
konkurujacych z importem, rosty wolniej (2,2% r/r

W czerwcu).

Stopy procentowe NBP pozostaty w I pétroczu 2019 roku
niezmienione. Referencyjna stopa procentowa od marca
2015 roku wynosi 1,5%. Wg Rady Polityki Pienieznej, obecny
poziom stép procentowych sprzyja utrzymaniu polskiej
gospodarki na Sciezce zrbwnowazonego wzrostu i pozwala
zachowac rownowage makroekonomicznga.

Finanse publiczne

W I pétroczu 2019 roku wynik budzetu panstwa pogorszyt sie.
O ile po czerwcu ubiegtego roku w budzecie byta nadwyzka

w wysokosci 9,5 mid zt, to I pdtrocze 2019 roku zamkneto

sie deficytem w wysokosci 5,0 mid zt. Wydatki budzetowe
wzrosty 0 24,7 mid zt w stosunku do I potowy ubiegtego roku,
a dochody jedynie o0 10,2 mid zt.

Roczna dynamika wptywdw z podatkéw wyniosta po czerwcu
ok. 5,6% r/r w ujeciu narastajgcym, przede wszystkim za
sprawg bardzo wysokiej dynamiki wptywdw z podatkow
bezposrednich (PIT 11,4% r/r, CIT 18,8% r/r). Roczna
dynamika wydatkéw byta jednak wyzsza i wyniosta 14,3%
r/r. Za ten wzrost odpowiadaty gtéwnie: wyzsza dotacja
przekazana dla Funduszu Ubezpieczen Spotecznych (wzrost
0 81,3% r/r) m.in. w zwigzku z wypfatg tzw. ,,13 emerytury”,
wyzsze wydatki z tytutu rozliczenia z budzetem UE (54,3%
r/r) oraz z tytutu subwencji ogdinej dla jednostek samorzadu
terytorialnego (7,5% r/r).

Ministerstwo Finansow poinformowato, ze po I pdtroczu

sfinansowano okoto 75% catorocznych potrzeb pozyczkowych.

Wysoki okazat sie poziom ptynnych srodkdéw ztotowych
i walutowych - ok. 67,0 mld z na koniec czerwca.
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2.2 Otoczenie zewnetrzne w krajach
baltyckich i na Ukrainie

Litwa

Pomimo globalnego ostabienia koniunktury wzrost
gospodarczy na Litwie pozostaje silny, dane za I kwartat
2019 roku pokazaty wzrost PKB na poziomie 4,0% w ujeciu
rocznym, 1,0% kwartat do kwartatu.

Motorem litewskiej gospodarki byt rosngcy wzrost eksportu
i popytu wewnetrznego, w szczegdlnosci konsumpcji
prywatnej.

Na Litwie wskaznik bezrobocia od kilku miesiecy utrzymuje

sie na podobnym poziomie, na koniec czerwca 2019 roku
wyniost 8,0%. Sporym problemem pozostaje niedobér
wykwalifikowanych pracownikéw, co silnie wptywa na wzrost
wynagrodzen. Niemniej jednak, firmy zgromadzity juz duze
rezerwy finansowe, co oznacza, ze majg swobode wyboru
sposobu rozszerzenia dziatalno$ci — poprzez podwyzki ptac lub
inwestycje w technologie zwiekszajgce wydajnosc.

W czerwcu 2019 roku roczna stopa inflacji wyniosta 2,5%.
Najwiekszy wptyw na inflacje miat wzrost cen zywnosci,
a takze podrézy wakacyjnych oraz ochrony zdrowia.

totwa

W I kwartale 2019 roku gospodarka totwy spowolnita,
odnotowujgc wzrost PKB na poziomie 3,2% r/r (dane roczne,
odsezonowane). Wolniejsze tempo wzrostu to gtdwnie efekt
niepewnej sytuacji w zewnetrznym otoczeniu gospodarczym,
wewnetrzne czynniki jak inwestycje oraz konsumpcja prywatna
utrzymywaty staty trend wzrostowy.

Na totewskim rynku pracy, gdzie bezrobocie spada (stopa
bezrobocia rejestrowanego wyniosta 6,9% w kwietniu
2019 roku), a popyt na prace jest wysoki, wzrost ptac
pozostaje solidny. W I kwartale 2019 roku nominalne
wynagrodzenia brutto wzrosty o 7,8% rok do roku.

Inflacja w I pdtroczu byta zblizona do prognozowanego
poziomu. W czerwcu 2019 roku roczna stopa inflacji wyniosta
3,0%, co w duzej mierze byto wynikiem wyzszych cen energii,
ktére odzwierciedlaty tendencje wzrostowg cen ropy.
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Estonia

Wedtug danych opublikowanych przez Bank Estonii* PKB
wzrést 0 4,5% w I kwartale 2019 roku (w ujeciu rocznym),
kwartat do kwartatu osiggajac wzrost na poziomie 0,5%.
Gtownym czynnikiem napedzajgcym gospodarke byta
produkcja, chociaz inne gatezie gospodarki takze pozytywnie
wptynety na wzrost.

W I kwartale 2019 roku zatrudnienie w estonskich
przedsiebiorstwach i instytucjach wzrosto o 1,9%, podczas gdy
bezrobocie pozostato niskie. Stopa bezrobocia wyniosta 4,7%
(dane za I kwartat 2019 roku). Jednoczesnie zwiekszyt sie
popyt na site roboczg, a to spowodowato wzrost pfac. Srednie
miesieczne wynagrodzenie brutto wzrosto 0 7,9% w I kwartale
2019 roku.

Wskaznik cen konsumpcyjnych (CPI) wzrdst o 2,4% w czerwcu
2019 roku?, w poréwnaniu do ubiegtego roku. Najwiekszy
wplyw na roczng zmiane indeksu miat wzrost cen zywnosci,

a takze podrézy wakacyjnych oraz koszty utrzymania
mieszkan.

Ukraina

W 2019 roku ukrainska gospodarka wykazuje oznaki
stabilizacji po latach napiec¢ politycznych i gospodarczych.
W I kwartale 2019 roku PKB Ukrainy wzrost o 2,5%

w poréwnaniu do analogicznego okresu roku poprzedniego.
W czerwcu 2019 roku roczny wskaznik inflacji wynidst 9,0%,
0siggajac najnizszy poziom na przestrzeni ostatnich 5 lat.
Gtownymi czynnikami majacymi wptyw na wskaznik inflacji
byto podniesienie stopy dyskontowej przez Narodowy Bank
Ukrainy (wzrost z 13,5% do 18%, to szdsta podwyzka od
pazdziernika 2017 roku) w zwigzku z umocnieniem krajowej
waluty.

Po 5 miesigcach 2019 roku odnotowano ujemne saldo

w handlu zagranicznym towardw i ustug (-3,2 mid USD), ktore
byto gtéwnie efektem nierozwigzanego dotychczas konfliktu na
wschodzie Ukrainy. Utrata kontroli nad zasobami na wschodzie
ograniczyta zdolnos¢ eksportu kraju (z powodu zaktdcen

w produkcji gorniczej i produkgji energii elektrycznej).

! Estonian Economy and monetary policy, 4/2018, Bank Estonii
2 Dane opublikowane przez Estoniski Urzad Statystyczny
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2.3 Sytuacja na rynkach finansowych

W I pdtroczu 2019 roku obnizaty sie rentownosci 10-letnich
obligacji skarbowych USA i Niemiec. W USA spadty one

z poziomu 2,69% na poczatku roku do 2,00% na koniec
czerwca. W Niemczech rentownosci obnizyty sie do rekordowo
niskich poziomdw i w koncu czerwca wynosity -0,33%,

wobec 0,25% na poczatku roku. W obu przypadkach krzywa
rentownos$ci wyptaszczyta sie. W USA, do krétkotrwatego
odwrdcenia krzywej dochodowosci doszto w marcu, a od

23 maja oprocentowanie 3-miesiecznych bonéw skarbowych
byto juz ciggle wyzsze niz rentowno$¢ 10-letnich obligacji. Taka
sytuacja w przesztosci poprzedzata zwykle recesje. Reagujac
na ryzyko spowolnienia gospodarczego i spadku cen akgji,
Bank Centralny Standw Zjednoczonych (FED) juz na poczatku
roku dokonat zwrotu w polityce monetarnej, sygnalizujac
zawieszenie dalszych podwyzek stdp procentowych, a pézniej
dopuscit takze mozliwo$¢ obnizki stdp, ktora faktycznie miata
miejsce 31 lipca. Podjat takze decyzje o wczesnigjszym
zakonczeniu zmniejszania swojego bilansu. Rowniez Europejski
Bank Centralny (EBC) zareagowat na stabsze dane o wzroscie
gospodarczym oraz spadajgce diugoterminowe oczekiwania
inflacyjne zapowiadajac przedtuzenie polityki stabilnych badz
nizszych stop procentowych co najmniej do potowy 2020 roku.
Zdecydowat takze o wprowadzeniu nowego programu TLTRO
od wrzesnia 2019 roku. EBC rozwaza réwniez mozliwos¢
zrdznicowania stop procentowych od lokowanych przez banki
nadwyzek ptynnosci (rozwigzanie to powinno przeciwdziata¢
negatywnym skutkom ujemnych stép procentowych dla
dochodowosci bankéw) oraz przywrdcenie programu skupu
aktywow.

Rentownos¢ polskich 10-letnich obligacji skarbowych znacznie
spadta w I potroczu 2019 roku. Podczas gdy na poczatku

roku wynosita 2,85% to na koniec czerwca juz tylko 2,39%.
Rentownoéci zaczety wyraznie obniza¢ sie w maju, pdzniej
wiec niz na rynkach bazowych. Zapowiedz wzrostu wydatkow
budzetowych przyczynita sie bowiem do wzrostu rentownosci
10-letnich obligacji skarbowych w poblize 3% pod koniec
lutego. Na poczatku maja nawet na krétko przebity one 3%

i dopiero po ogtoszeniu podwyzszenia cet na towary z Chin
przez prezydenta USA (co wzmogto obawy o stan globalnej
koniunktury) zaczety spadac¢ zgodnie z tendencjg na rynkach
bazowych. W tym czasie spadty rynkowe oczekiwania odnosnie
przysztych stop procentowych NBP, jak rowniez rynkowe oceny
ryzyka kredytowego Polski. Spread w stosunku do 10-letnich
obligacji niemieckich, ktory na poczatku roku wynosit

260 p.b., do poczatku maja powiekszyt sie do 302 p.b., by na
koniec czerwca obnizy¢ sie do 272 p.b. Jednoczesnie doszto
do wyptaszczenia polskiej krzywej dochodowosci. Rentownoscé
rocznych obligacji skarbowych wzrosta z poziomu 0,90% do
poziomu 1,40% na koniec czerwca.

Rentownos¢ obligacji skarbowych w 2018 roku
i I potowie 2019 roku

4,0%

2018

@ Rentowno$¢ 10Y

Rentownos$¢ 5Y

e Rentownos¢ 2Y

Kurs euro wyrazony w dolarze USA na koniec I pdtrocza

2019 roku wynioést 1,1388 — tylko o0 0,4% mniej niz na koniec
poprzedniego roku. Jednak od konca kwietnia do poczatku
czerwca wspolna waluta europejska wyraznie ostabta

w stosunku do dolara pozostajac przewaznie ponizej 1,12.

W I potowie roku ztoty umocnit sie nieco w stosunku do dwéch
gtéwnych $wiatowych walut. Kurs euro wyrazony w ztotych
obnizyt sie 0 1,1% z 4,30 na koniec 2018 roku do 4,252 na
koniec czerwca 2019 roku, a kurs dolara amerykanskiego
00,7% -z 3,76 do 3,73. Kurs franka szwajcarskiego w ztotych
na koniec czerwca 2019 roku wynosit 3,83 wobec 3,82 na
koniec 2018 roku.

Na globalnych rynkach akcji w I pdtroczu 2019 roku miato
miejsce gwattowne odbicie po spadkach z konca ubiegtego
roku, ktére cofneto sie tylko na chwile w maju po zaostrzeniu
konfliktu handlowego USA-Chiny. Szybkiemu wzrostowi cen
akcji sprzyjat przede wszystkim ,,gotebi” zwrot w polityce
gtéwnych bankdéw centralnych. W I pétroczu 2019 roku indeks
gietdy amerykanskiej S&P500 wzrdst o 17,35%, a niemiecki
DAX wzrést 0 17,42%.

Kurs ztotego w 2018 roku i I potowie 2019 roku
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W I pétroczu rosty takze akcje polskich spdtek. Indeks WIG
wzrést jednak w tym okresie o 4,3% - znacznie mniej od
odpowiednikéw na rynkach bazowych. O ile indeks WIG20
zwiekszyt sie tylko 0 2,2% to relatywnie mocniej rosty ceny
mniejszych spdtek. Indeks mWIG40 odnotowat wzrost o 4,4%,
a SWIG80 az o 11,8%. W rozbiciu sektorowym szczegdlnie
dobrze wypadt indeks WIG telekomunikacja. Silnie spadat zas
indeks WIG energetyka.

Indeksy WIG i WIG20 w 2018 roku i I potowie
2019 roku
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2.4 Czynniki zewnetrzne, ktére moga
mie¢ wplyw na warunki funkcjonowania
oraz dziatalno$¢ Grupy PZU w II potroczu
2019 roku

Ze wzgledu na zakres dziatalno$ci Grupy PZU (sektor
ubezpieczen w Polsce, w krajach battyckich oraz na Ukrainie,
sektor funduszy inwestycyjnych i emerytalnych, bankowos¢)
gtéwne czynniki, ktére bedg ksztattowaty otoczenie w

ktorym dziata Grupa oraz mogg mie¢ bezposredni wptyw na
rozwdj i wyniki Grupy w $rednim okresie, a w szczegdlnosci

w II potowie 2019 roku, mozna podzieli¢ na trzy kategorie:
makroekonomiczne i geopolityczne, prawno — regulacyjne oraz
rynkowe, specyficzne dla poszczegdinych sektoréw / biznesdw,
w ktére zaangazowana jest Grupa.

Czynniki makroekonomiczne i geopolityczne

Dynamika, poziom i struktura podstawowych wielkosci
makroekonomicznych w Polsce i zagranicg (PKB, inflacja, stopy
procentowe, dynamika zatrudnienia i ptac) majg przetozenie
na dynamike rozwoju biznesu we wszystkich sektorach

w jakich dziata Grupa PZU oraz na dochodowos¢
poszczegolnych sektoréw. Z jednej strony decyduja one,
posrednio lub bezposrednio, oraz z pewnym opdznieniem,

o dynamice sktadki przypisanej brutto w ubezpieczeniach
majatkowych, zmianach popytu na kredyt i akumulacji
depozytdw oraz naptywie aktywdow do funduszy.

Z drugiej strony majg wptyw na wskazniki szkodowosci

w ubezpieczeniach majatkowych, poziom i dynamike kosztéw
operacyjnych, wynik lokacyjny, ksztattujg wynik na zarzadzaniu
funduszami oraz podstawowe miary decydujgce o wynikach
sektora bankowego (marze odsetkowg i koszty ryzyka).

W II potowie 2019 roku Grupa PZU oczekuje tagodnego
spowolnienia tempa wzrostu gospodarczego w Polsce, ale
wzrost PKB pozostanie dynamiczny i w catym roku moze
wynies¢ ok. 4,4%. Uwarunkowania wzrostu konsumpcji
pozostang w perspektywie najblizszych kwartatéw bardzo
dobre. Stopa bezrobocia pozostaje bowiem rekordowo niska,
nominalna dynamika wynagrodzen w ostatnich miesigcach jest
bliska 7% r/r a wzrost transferéw socjalnych i ulgi podatkowe
dla mtodych powinny dodatkowo wzmocni¢ dochody
gospodarstw domowych. Natomiast dynamika inwestycji

w kolejnych kwartatach powinna stopniowo stabna¢. Naktady
brutto na $rodki trwate dynamicznie wzrosty w I kwartale
2019 roku, wspierane przede wszystkim inwestycjami duzych
przedsiebiorstw. Wzrost inwestycji publicznych jednak nieco
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ostabt w tym okresie i ostatnie stabsze dane o produkdcji
budowlano-montazowej $wiadcza, ze ta tendencja utrzymuije

sie.

Gtowne ryzyka dla prognozy wzrostu gospodarczego Polski
wigzg sie z sytuacjg zewnetrzna. Protekcjonizm w gospodarce
Swiatowej wzmaogt sie, co moze przyspieszy¢ i pogtebic
globalne spowolnienie gospodarcze. Utrzymuje sie takze
niepewnos$¢ zwigzana z Brexitem, przy czym wzrosto ryzyko
~+bezumownego” opuszczenia UE przez Wielkg Brytanie. Mimo
porozumienia Witoch i UE co do zaciesnienia fiskalnego w
2019 roku, utrzymuje sie ryzyko dryfu fiskalnego w tym kraju
i negatywnych reakgcji rynkéw finansowych w kontekscie
budzetu na 2020 rok. Ewentualny konflikt w Zatoce Perskiej
kreuje z kolei ryzyko stagflacji w gospodarce $wiatowe;j.

A zatem sytuacja w handlu $wiatowym — zamiast
spodziewanej poprawy — pogorszyta sie, a niepewnosc sie
wzmogta. W efekcie, zamiast poprawy wskaznikdw klimatu
koniunktury na $wiecie, w najlepszym przypadku nastgpita ich
stabilizacja na dos¢ niskim poziomie. Stabng przy tym obroty
handlu $wiatowego.

W efekcie nastgpit bardzo istotny zwrot w polityce bankow
centralnych USA i strefy euro, motywowany takze, szczegdlnie
w przypadku EBC, checig przeciwdziatania utrwaleniu bardzo
niskiej inflacji. Obnizajg sie bowiem wyraznie oczekiwania
inflacyjne. FED dokonat w lipcu obnizki stép, a EBC takze
zasygnalizowat gotowos¢ do obnizek stop i w razie potrzeby
siegniecie po niestandardowe Srodki polityki pienieznej. Banki
centralne obawiajg sie negatywnego wptywu protekcjonizmu
na wzrost gospodarczy i dtugoterminowa inflacje.

Powyzsze czynniki makroekonomiczne, a takze obraz sytuadji
politycznej w Polsce (wybory parlamentarne na jesieni

2019 roku) mogg przetozy¢ sie na koniunkture na globalnym
i krajowym rynku finansowym. Klimat i kierunek zmian na
rynkach finansowych jest rowniez istotny dla atrakcyjnosci
produktéw oferowanych przez Grupe PZU, w szczegolnosci
UFK (ubezpieczeniowych funduszy kapitatowych) oraz
funduszy inwestycyjnych, wptywa takze na poziom aktywow
i optat za zarzadzanie pobieranych przez spotki Grupy
zarzadzajace aktywami.

Dane dla polskiej gospodarki 2019%* 2018 2017 2016
Realny wzrost PKB w % (r/r) 4,5 51 4,9 3,1
Wzrost konsumpdji indywidualnej w % (r/r) 4,3 4,5 4,5 3,9
Wzrost naktadéw brutto na $rodki trwate w % (r/r) 7,7 8,7 4,0 (8,2)
Wzrqst cep towar_éw i ustug konsumpcyjnych w % 2,2 16 2,0 (0,6)
(r/r, Sredniorocznie)
vai;:s(tr/[;;ac nominalnych w gospodarce narodowej 7.0 7,0 5,7 3,7
Stopa bezrobocia w % (koniec okresu) 5,4 5,8 6,6 8,2
Stopa bazowa NBP w % (koniec okresu) 1,50 1,50 1,50 1,50

* Prognoza z 2 lipca 2019 roku
Zrédto: Biuro Analiz Makroekonomicznych PZU

Czynniki prawno — regulacyjne

Na dziatalnos¢ Grupy PZU duzy wptyw majg regulacje lokalne
oraz europejskie akty prawne. Z punktu widzenia dziatalnosci
ubezpieczeniowej istotny wptyw na dziatalnos¢ Grupy beda
miaty wszelkie zmiany w prawie mogace przyczynic¢ sie do
wzrostu obcigzen zaktadow ubezpieczen, np. orzecznictwo
saddw w zakresie wyptat zado$¢uczynien pienieznych

z ubezpieczenia OC. Wcigz trwajg prace legislacyjne nad
ustawg o $wiadczeniu ustug w zakresie dochodzenia roszczen
odszkodowawczych. Projekt ustawy ma na celu uregulowanie
zasad prowadzenia dziatalnosci przez przedsiebiorcéw
wykonujacych dziatalno$¢ gospodarcza w zakresie dochodzenia
roszczen odszkodowawczych, co moze przetozyc sie na
ksztattowanie sie odszkodowan wyptacanych przez Grupe.

Istotne dla dziatalno$ci Grupy beda takze wszelkie
rozstrzygniecia odnoszace sie do stawek za ubezpieczenia
(np. wstrzymanie decyzji o uwolnieniu stawek

w ubezpieczeniach komunikacyjnych OC na Ukrainie).

Akty prawne, ktére miaty dotychczas wptyw na dziatalnos$¢
ubezpieczeniowa i ich wptyw bedzie réwniez widoczny

w II potowie 2019 roku to IDD oraz MIFID II. Istotng zmiang
w prawie jest wprowadzenie w zycie ustawy o Pracowniczych
Planach Kapitatowych (od lipca 2019 roku), ktéra moze miec¢
wptyw na ksztatt i funkcjonowanie ubezpieczen na zycie

oraz na dotychczas funkcjonujgce produkty trzeciego filaru
emerytalnego. Oczekuje sie réwniez, ze do korca 2019 roku
zostanie ustalony ostateczny ksztalt ustawy w sprawie
przeksztatcenia otwartych funduszy emerytalnych.
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Z przyjetych w I potowie 2019 roku regulacji, z punktu
widzenia dziatalnosci ubezpieczeniowej najistotniejszg

wydaje sie zmiana ustawy o dziatalnosci ubezpieczeniowej

i reasekuracyjnej, ktéra weszta w zycie 4 maja 2019 roku.
Zmiana ta wynika z wejscia w zycie Rozporzadzenia
Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2016/679 z 27 kwietnia
2016 roku w sprawie ochrony o0sob fizycznych w zwigzku

z przetwarzaniem danych osobowych i w sprawie swobodnego
przeptywu takich danych oraz uchylenia dyrektywy 95/46/

WE (,RODQ"). Umozliwia ona zaktadom ubezpieczen
przetwarzanie danych dotyczacych zdrowia ubezpieczonych lub
uprawnionych z umowy ubezpieczenia, zawartych w umowach
ubezpieczenia lub o$wiadczeniach sktadanych przed zawarciem
umowy ubezpieczenia, odpowiednio w celu oceny ryzyka
ubezpieczeniowego lub wykonania umowy ubezpieczenia,

w zakresie niezbednym z uwagi na cel i rodzaj ubezpieczenia.
Co istotne, do przetwarzania danych w powyzszym zakresie
nie jest wymagana zgoda osoby, ktérej te dane dotycza.

Od stycznia 2019 roku weszty w zycie nowe przepisy
wprowadzajgce obowigzek raportowania schematéw
podatkowych czyli tzw. MDR. Przepisy majg na celu
zwiekszenie efektywnosci w walce z nieuczciwymi podatnikami
oraz wyeliminowanie tzw. agresywnej optymalizacji
podatkowej. Naktadajg one dodatkowe obowigzki zaréwno

na podmioty zajmujace sie doradztwem podatkowym, na
pracownikéw instytucji finansowych, jak réwniez na klientow
tych podmiotdw.

Od 1 wrzesnia 2019 roku, zgodnie ze zmiang w ustawie
0 wymianie informacji podatkowych, klienci instytucji



Otoczenie zewnetrzne

finansowych beda musieli ztozy¢ o$wiadczenie o swojej
rezydencji podatkowej z okresu 01.01.2016 — 30.04.2017.
1 wrzesnia, w zycie wchodzi réwniez klauzula

o odpowiedzialnosci karnej na o$wiadczeniach dotyczacych
rezydencji podatkowych. Zastepuje ona pouczenie

o odpowiedzialno$ci karnej za sktadanie o$wiadczen
niezgodnych ze stanem faktycznym.

Od 1 listopada 2019 roku split payment, ktéry byt dobrowolny
od lipca 2018 roku, stanie sie obowigzkowy, w odniesieniu

do dostawy wybranych grup towardw i ustug, dla optacenia
faktur dokumentujacych transakcje dokonane pomiedzy
podatnikami, ktérych jednorazowa warto$¢, bez wzgledu na
liczbe wynikajacych z niej ptatnosci, przekracza 15.000 zt lub
rownowartos¢ tej kwoty.

Czynniki specyficzne dla sektoréw, w ktorych dziata
Grupa PZU

Poza powyzszymi czynnikami, ktére wptywajg na warunki
dziatania i wyniki Grupy, sytuacja w poszczegélnych obszarach
dziatalnosci jest ksztattowana specyficznymi uwarunkowaniami
sektorowymi i ich zmianami.

Najwazniejszy z nich to poziom konkurencji w konkretnych
grupach produktdw stanowigcych trzon biznesu Grupy PZU. Ze
wzgledu na korzystne wyniki techniczne osiagniete na rynku
ubezpieczen majatkowych (gtéwnie w Polsce, ale rowniez

w krajach battyckich) mozliwe jest nasilenie aktywnej polityki
cenowej oraz wiekszej rywalizacji o klienta. Rdwniez

w produktach ubezpieczeniowych na zycie, a takze
zdrowotnych, oczekuje sie, ze konkurencja cenowa bedzie sie
utrzymywac w II potowie 2019 roku.

Sytuacja w sektorze ubezpieczen oraz bankowym moze
rowniez ulega¢ zmianom w zwigzku z pojawieniem sie

nowych podmiotéw i trenddéw zwigzanych z rozwojem nowych
technologii, m.in. operatoréw duzych baz danych / klientéw
oraz tzw. insurtechow / fintechows3. Dodatkowo, zmianom
ulegajg oczekiwania klientéw, w duzej mierze idgce w kierunku
dazenia do indywidualizacji oferty, zarowno w segmentach
ubezpieczeniowych jak i zdrowotnym.

3 Fintech - sektor gospodarki obejmujacy przedsiebiorstwa operujace w branzy
finansowej oraz technologicznej. Firmy okreslane mianem FinTechdw najczesciej
$wiadczg ustugi finansowe za posrednictwem Internetu. To réwniez okre$lenie
dla wszelkiego typu innowacji technologicznych lub finansowych. Insurtech to
jeden z dziatéw branzy fintechowej, poswiecony w catoéci nowym rozwigzaniom
technologicznym w ubezpieczeniach.

SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIALALNOéCI GRUPY
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Dziatalnos¢ i wyniki Grupy PZU w krotkim i dtuzszym
horyzoncie czasowym bedg ksztattowane przez trendy
demograficzne, $miertelnos¢ i dzietnos¢ (segment ubezpieczen
na zycie) oraz czynniki o charakterze losowym - wystapienie
lub brak zjawisk katastroficznych takich jak powodzie,
huragany itp. (segment ubezpieczer majatkowych

i pozostatych osobowych).

Szczegdtowy opis czynnikdw, ktdre moga wywiera wplyw na
dziatalnos¢ Grupy w 2019 roku, w podziale na poszczegdine
segmenty operacyjne zostat przedstawiony

w ROZ. 3 DZIALANOSC GRUPY PZU.

Grupa PZU rozumie w jaki sposéb nowe technologie zmieniajg
branze ubezpieczeniowg i bankowa, uwaznie obserwuje
dynamiczne zmiany spoteczne i demograficzne oraz
nieustannie analizuje szanse i zagrozenia majgce wptyw na
rozwdj rynkdw na ktdrych dziata. Opublikowana 9 stycznia
2018 roku strategia na lata 2017-2020 ,,Nowe PZU — wiecej
niz ubezpieczenia” jest odpowiedzig na obserwowane zmiany.
Celem PZU jest wykorzystanie mozliwosci wynikajacych

z transformacji rynku ubezpieczeniowego, lepsze adresowanie
potrzeb i poprawa satysfakcji obecnych klientow, a takze
dotarcie do segmentdw cenigcych sobie rozwigzania cyfrowe

ROZ. 4 PZU 2020 — WIECE] NIZ UBEZPIECZENIA.
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3.

Dziatalnos¢ Grupy PZU

Wzmacniamy pozycje lidera ustug finansowych. Oferujemy unikalng propozycje wartosci
dla klienta w zakresie ubezpieczen, produktéw bankowych, funduszy inwestycyjnych
i emerytalnych, a takze ustug medycznych.

W rozdziale:

. Struktura Grupy Kapitatowej PZU

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

. Bankowos¢ (Bank Pekao, Alior Bank)

. Fundusze inwestycyjne (TFI PZU)

. Dziatalno$¢ zagraniczna

Ustugi medyczne (Obszar Zdrowie)

. Fundusze emerytalne (PTE PZU)

. Pozostate obszary dziatalnosci

© 00 N O Ul DA WN
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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 2019 roku)

PZU — jako jednostka dominujgca — poprzez swoich
reprezentantdw w organach nadzoru spdtek oraz gtosowanie

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

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

Sytuacja na rynku

Rynek ubezpieczen majatkowych i pozostatych osobowych
w Polsce liczony skfadkg przypisang brutto SLOWNIK

w I kwartale 2019 roku urést tacznie o 539 min zt (+5,1%)

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

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

Centrum Medyczne
Medica 2

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

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

Prof-med

z siedzibg we Wioctawku
- Polska

PZU Zdrowie - 100,00%

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

Centrum Medyczne Gamma
z siedzibg w Warszawie - Polska
PZU Zdrowie - 60,4619%

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

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

Alior Bank *

z siedzibg w Warszawie - Polska
PZU - 31,9071%

Fundusze inwestycyjne zarzadzane
przez TFI PZU - 0,0260%

Pekao Investment Banking
-0,0009%

PZU
z siedzibg w Warszawie - Polska

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

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

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

PZU Estonia
o. Lietuvos Draudimas
z siedziba Talinie - Estonia

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

AAS Balta
z siedzibg w Rydze - totwa
PZU - 99,9949%

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

PZU Ukraina

z siedziba w Kijowie - Ukraina
PZU - 83,22922%

PZU Zycie - 0,00397%

PZU Ukraina Zycie — 16,7668%

Bank Pekao °

z siedzibg w Warszawie - Polska
PZU - 20,00%

Fundusze inwestycyjne zarzadzane

GSU Pomoc Goérniczy
Klub Ubezpieczonych

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

przez TFI PZU - 0,0213%

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

Pekao Financial Services

z siedziba w Warszawie - Polska
Bank Pekao — 66,4992%

PZU - 33,5008%

Centrum Medyczne
$w. kukasza
z siedzibg w Czestochowie -
Polska
|_PZU Zdrowie — 100,00%

EMC Instytut Medyczny

z siedzibg we Wroctawiu - Polska
Fundusze inwestycyjne zarzadzane,
przez TFI PZU — 28,3076%

Elvita 3
z siedziba w Jaworznie - Polska
PZU Zdrowie — 100,00%

Tower Inwestycje

z siedziba w Warszawie - Polska
PZU - 27,4696%

PZU Zycie — 72,5304%

Falck Centra Medyczne
z siedzibg w Warszawie - Polska
PZU Zdrowie - 100,00%

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

Staréwka

z siedzibg w Warszawie - Polska
Falck Centra Medyczne
-100,00%

ALEGRO-MED Tarnéw
z siedzibg w Tarnowie - Polska
PZU Zdrowie — 100,00%

Grupa Armatura ©

z siedzibg w Krakowie - Polska
Fundusze inwestycyjne zarzadzane
przez TFI PZU - 100,00%

Arm Property
z siedzibg w Krakowie - Polska
Fundusze inwestycyjne zarzadzane|

przez TFI PZU - 100,00%

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

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

Ipsilon
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%

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

PZU Litwa Zycie
z siedziba w Wilnie - Litwa
PZU - 99,3379%

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

PZU Finance AB

z siedziba w Sztokholmie -
Szwecja

PZU - 100,00%

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

PZU Corporate Member
Limited

z siedziba w Londynie - Anglia
PZU - 100%

Battersby Investments
z siedzibg w Warszawie - Polska
PZU - 100%

Tulare Investments
z siedzibg w Warszawie - Polska
PZU - 100%

ustugi zaréowno na warunkach rynkowych jak i w oparciu
o wewnetrzny model alokacji kosztéw (w ramach PGK).

W I pétroczu 2019 roku oraz do daty wydania niniejszego

sprawozdania zaszly nastepujgce zmiany w strukturze Grupy

Kapitatowej PZU:

e 3 czerwca 2019 roku PZU Zdrowie SA kupit udziaty
w spOtce Falck Centra Medyczne Sp. z 0.0. oraz Stardwka
Sp. z o.0.

e 31 stycznia 2019 roku pomiedzy PZU Zdrowie SA
a udziatowcami Alergo-Med Tarnéw Sp. z 0.0. zostata
zawarta przyrzeczona umowa sprzedazy udziatdéw, zgodnie
z ktdrg PZU Zdrowie SA nabyt udziaty w spotce Alergo-Med
Tarndw Sp. z 0.0. Po tej transakcji PZU Zdrowie SA jest
jedynym wspdlnikiem Alergo-Med Tarnéw Sp. z o.o.

w poréwnaniu do analogicznego okresu roku ubiegtego
odnotowujgc wzrost w prawie kazdej grupie ubezpieczen.

Najwiekszy wptyw na wyzszy poziom sktadki miat wzrost
sprzedazy ubezpieczen od ognia i innych szkdd rzeczowych

(0 138 min zt, +7,3% z czego 46 min zt dotyczyto dziatalnosci
posredniej) oraz ubezpieczen Auto Casco (0 96 min zi,
+4,5%) i roznych ryzyk finansowych (o 81 min zt, +41,4%).
Jednoczes$nie, po raz pierwszy od 2015 roku odnotowano
ujemng dynamike przypisu OC komunikacyjnych w dziatalnosci
bezposredniej (11 min zt, -0,3%) kompensowang przez
wyzszg sktadke pochodzaca z dziatalnosci posredniej (o 74 min
zt, +10,5%), co wynikato ze wzmozonej aktywnosci cenowej
konkurentdw po okresie utrzymujacej sie wysokiej rentownosci
portfela.

Pozycja rynkowa spotek Grupy PZU
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C] Spotki zalezne objete konsolidacja

C] Spotki nieskonsolidowane

1w ramach PZU Zdrowie funkcjonuje 6 oddziatéw: CM Nasze Zdrowie, CM Medicus, CM Cordis, CM Warszawa, CM Krakéw i CM Poznan

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 Elvita wchodza nastepujace spétki: Przedsiebiorstwo Swiadczen Zdrowotnych i Promocji Zdrowia ELVITA — Jaworzno III sp. z 0.0., Specjalistyczny Zaktad Opieki
Zdrowotnej ,Multimed” Sp. z 0.0. z siedzibg w O$wiecimiu, Przedsiebiorstwo Ustug Medycznych PROELMED sp. z 0.0. z siedzibg w taziskach Gdrnych

4w sktad Grupy Alior Banku wchodzg m.in.: Alior Bank SA, Alior Services 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., PayPo sp. z 0.0., CORSHAM Sp. z o.0.

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, Centrum Bankowosci Bezposredniej sp. z 0.0., Dom Inwestycyjny Xelion Sp. z 0.0., Pekao Investment Management SA
(ktdry posiada 100% udziatéw w Pekao TFI SA), CPF Management

6 w sktad Grupy Armatura wchodza nastepujace spétki: Armatura Krakéw SA, Aquaform SA, Aquaform Ukraine TOW, Aquaform Romania SRL

Struktura nie zawiera funduszy inwestycyjnych oraz spdtek w likwidacji.
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Dziatalnos¢ Grupy PZU

Skladka przypisana brutto zakladoéw ubezpieczen
majatkowych i pozostatych osobowych w Polsce

(w min zi)
11 119
10 580
9 820
7729
7 191
6 087
3377
3814 3508

03.2015

03.2016

03.2017 03.2018 03.2019

= komunikacyjne
= pozakomunikacyjne
Zrédio: KNF (www.knf.gov.pl). Biuletyn Kwartalny. Rynek ubezpieczer 1/2019,

Rynek ubezpieczen 1/2018, Rynek ubezpieczen 1/2017, Rynek ubezpieczen
1/2016, Rynek ubezpieczen 1/2015.

Dodatkowo, na wzrost catego rynku ubezpieczen majgtkowych
i pozostatych osobowych pozytywny wptyw miata wyraznie
wyzsza sprzedaz ubezpieczen nastepstw wypadkow i choroby
(0 78 min zt, +13,3%), odpowiedzialnosci cywilnej

(0 56 min zt, +8,2%) oraz $wiadczenia pomocy

(0 27 min zt, +9,6%). Spadek sktadki widoczny byt jedynie

w ubezpieczeniach ochrony prawnej (0 9 min zt, -29,7%) oraz
w grupie ubezpieczer morskich, lotniczych i transportowych
(0 0,3 min zt, -0,3%).

Caly rynek ubezpieczen majgtkowych i pozostatych
osobowych w I kwartale 2019 roku wypracowat wynik netto
na poziomie 627 min zt co stanowi przyrost o 52 min zt wobec
osiggnietego w analogicznym okresie 2018 roku.

Wynik techniczny rynku ubezpieczen majgtkowych
i pozostatych osobowych, po I kwartale 2019 roku wzrdst

Zaktady ubezpieczen majatkowych i pozostatych
osobowych - udziat w sktadce przypisanej brutto za
I kwartat 2019 roku (w %)

Pozostate
8,9%
UNIQA 2,9%
Generali
4,1%
Grupa AXA
4,3%

Grupa Allianz
5,5%

Grupa VIG
9,2%

Grupa PZU*
36,6%
(33,5%%**)

Grupa Talanx Grupa Ergo Hestia
14,0% 14,5%

* Grupa PZU - PZU, LINK4, TUW PZUW
** udziat Grupy PZU na rynku ub. 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,
Gothaer; Grupa Generali - Generali, Concordia

Zrédto: KNF Biuletyn Kwartalny. Rynek ubezpieczer 1/2019

0 5 min zt do poziomu 698 min zt. Najwiekszy wptyw na
zmiane miat wzrost wyniku technicznego w ubezpieczeniach
OC komunikacyjnych o 79 min zt, ubezpieczeniach
odpowiedzialnosci cywilnej o 47 min zt oraz ubezpieczeniach
$wiadczenia pomocy 0 23 min z.

Wzrost wyniku technicznego w grupie ubezpieczen OC
komunikacyjnych to wpadkowa wzrostu sktadki zarobionej
(wzrost 0 133 min zt, +4,2%) oraz wyzszych kosztow
dziatalnosci ubezpieczeniowej (wzrost 0 40 min zt, +6,5%).

Najwiekszy spadek wyniku technicznego nastgpit w grupie
ubezpieczen od ognia i innych szkdd rzeczowych (spadek
0 124 min zt) oraz Auto Casco (spadek 0 23 min z).

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

1 stycznia - 31 marca 2019 1 stycznia - 31 marca 2018
Skiadka przypisana
brutto vs wynik Rynek bez Rynek bez
techniczny PZU* Rynek PZU PZU* Rynek PZU
Sktadka przypisana 4 071 11 119 7 048 4 074 10 580 6 506
Wynik techniczny 371 698 327 404 693 289

* zawiera LINK4 oraz TUW PZUW

Zrédto: KNF (www.knf.gov.pl). Biuletyn Kwartalny. Rynek ubezpieczen 1/2019, dane PZU
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W ramach Grupy PZU dziatalnos¢ na rynku ubezpieczen
majatkowych i pozostatych osobowych w Polsce prowadza:
podmiot dominujacy Grupy, tj.: PZU oraz LINK4 i Polski Zaktad
Ubezpieczen Wzajemnych (TUW PZUW).

Na przestrzeni ostatnich lat, Grupa PZU, wychodzac naprzeciw
oczekiwaniom klientéw, konsekwentnie poszerza swojg

oferte zaréwno dla klienta detalicznego jak i korporacyjnego,
utrzymujac tym samym wysoki udziat w rynku.

Po I kwartale 2019 roku Grupa PZU miata 36,6% udziatu

w rynku ubezpieczen majatkowych i pozostatych osobowych
wobec 38,5% w analogicznym okresie 2018 roku
(odpowiednio 33,5% i 34,8% z dziatalnosci bezposredniej),
przy rentownosci istotnie powyzej $redniej rynkowej.

Po I kwartale 2019 roku wynik techniczny Grupy PZU (PZU
facznie z LINK4 i TUW PZUW) stanowit 53,2% wyniku
technicznego rynku (wynik techniczny Grupy PZU na poziomie
371 min zt wobec wyniku technicznego rynku na poziomie
698 min zt).

taczna wartosc lokat zaktadow ubezpieczen majatkowych

i pozostatych osobowych na koniec I kwartatu 2019 roku (bez
uwzglednienia lokat w jednostkach podporzadkowanych)
wyniosta 61 017 min zt i wzrosta w poréwnaniu do konca
2018 roku o 3,0%.

Zaktady ubezpieczen majgtkowych i pozostatych
osobowych tgcznie oszacowaty wartos¢ rezerw techniczno-
ubezpieczeniowych netto na poziomie 54 675 min zt, co
stanowito wzrost o 3,1% wzgledem konca 2018 roku.

Dziatalnos¢ PZU

PZU, bedac podmiotem dominujgcym Grupy PZU, oferuje
szeroki zakres ubezpieczeniowych produktéow majgtkowych

i osobowych, w tym ubezpieczenia komunikacyjne, majatkowe,
osobowe, rolne oraz ubezpieczenia od odpowiedzialnosci
cywilnej. Na koniec I pdtrocza 2019 roku najistotniejszg grupe
produktéw stanowity ubezpieczenia komunikacyjne, zaréwno
pod wzgledem liczby umoéw ubezpieczenia, jak rowniez udziatu
sktadki w fgcznej wartosci sktadki przypisanej brutto.

Wobec zmieniajgcych sie uwarunkowan rynkowych,

w pierwszym potroczu 2019 roku PZU dostosowywat oferte
do zmieniajagcych sie oczekiwan i potrzeb klientéw wdrazajac

37

Y

nowe produkty i innowacyjne rozwigzania.

W zakresie ubezpieczen masowych PZU:

przygotowat nowg oferte obowigzkowego ubezpieczenia OC
podmiotu wykonujacego dziatalno$¢ leczniczg oraz kosztow
ochrony prawnej zwigzanych z wykonywaniem zawodu dla
fizjoterapeutdw wykonujacych zawdd w formie praktyki
zawodowej (zmiana oferty zwigzana ze zmiang regulacji
prawnych od 1 czerwca 2019 roku);

od kwietnia 2019 roku rozpoczat sprzedaz nowego
wariantu produktu PZU Pomoc w Drodze — PZU GO. PZU
GO to innowacyjny produkt wykorzystujacy technologie
telematyczng potwierdzajgc tym samym koncentracje PZU
na rozwoju innowacyjnych rozwigzan w trosce

o0 zycie i zdrowie swoich klientow. W przypadku identyfikacji
wypadku drogowego dzieki mobilnej aplikacji potgczonej

z czujnikiem w pojezdzie, PZU podejmuje pomoc lub

prébe ratowania zycia poprzez kontakt z ubezpieczonym
lub z Centrum Powiadamiana Ratowniczego. Dodatkowo,
aplikacja PZU GO zawiera tzw. asystenta kierowcy, ktory
umozliwia uzytkownikowi prezentacje danych o jego stylu
jazdy i sposobie w jaki zachowywat sie na danej trasie
wskazujgc niebezpieczne zachowania;

wdrozyt oferte ubezpieczania ryzyk cybernetycznych dla
klientéw MSP. Ubezpieczenie chroni przedsiebiorce od
skutkow zdarzen cybernetycznych (np. wycieku danych,
zainstalowania ztosliwego oprogramowania, blokady
systemow informatycznych). Oferta wyrdznia sie na rynku
ubezpieczen majatkowych dajac szerokg ochrone przy
konkurencyjnej cenie za ubezpieczenie.

W segmencie ubezpieczen korporacyjnych wiekszos¢ zmian

zwigzana byta z podwyzszaniem efektywnosci wspotpracy

z posrednikami oraz uatrakcyjnieniem oferty dedykowanej

zaréwno klientom flotowym jak i firmom leasingowym.

Najwazniejszymi aktywnosciami zwigzanymi z ofertg

produktowg byty:

rozpoczecie ofertowania klientow leasingdw w serwisach
kwotacyjnych dopasowujac tym samym oferte PZU do
oczekiwan i ryzyka klienta;

wdrozenie efektywnych i optymalnych kosztowo rozwigzan
robotyzacji procesdéw biznesowych w pieciu obszarach,

w tym back officei front office, co dodatkowo pozwala
budowac wewnetrzne kompetencje do utrzymania i rozwoju
robotyki w przysztosci. Dzieki zastosowaniu robotyki udato
sie m.in. skréci¢ czas obstugi zgtoszen klientow (w tym
zaswiadczen szkodowych dla klientdw korporacyjnych) oraz
przyspieszy¢ realizacje powtarzalnych zadan. Kompleksowe
podejscie do implementacji robotyzacji zostato docenione


http://www.knf.gov.pl
http://www.knf.gov.pl
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przez organizacje Efma, ktdra przyznata PZU gtdwna
nagrode w konkursie Efma & Accenture Insurance Awards
2019;

e popularyzacja wdrozonych w ostatnim kwartale ubiegtego
roku trzech innowacyjnych rozwigzan wspierajacych polskie
firmy flotowe w kraju i za granica tj.: wsparcia prawnego za
granica, ustugi doradczej oraz telematycznej.

W zakresie ubezpieczen finansowych PZU konsekwentnie
wspierat polska gospodarke udzielajgc gwarancji
ubezpieczeniowych oraz zabezpieczajac realizacje kontraktéw
w kluczowych obszarach takich jak: energetyka, przemyst
stoczniowy, przetworstwo przemystowe, przemyst budowlany
oraz dziatalno$¢ naukowa i innowacyjna. W obszarze
ubezpieczen portfelowych rozszerzono sprzedaz ubezpieczenia
straty finansowej GAP o wspdtprace z partnerami biznesowymi
(w tym firmami leasingowymi).

W I p6troczu 2019 roku PZU wspdtpracowat z 9 bankami oraz
z 11 partnerami strategicznymi. Kontrahenci PZU sg liderami
w swoich branzach oraz posiadajg bazy klientéw o duzym
potencjale dajgcym mozliwos¢ rozbudowania oferty

o kolejne, innowacyjne produkty. PZU aktywnie wspétpracuje
z bankami z Grupy PZU tj.: Alior Bank oraz Pekao kontynuujac
wdrozenie kompleksowej oferty z wykorzystaniem sieci
dystrybucyjnej bankéw. Wspodtpraca z Pekao oraz Alior Bank
pozwala PZU sukcesywnie rozszerzac oferte i skale sprzedazy
produktéw ubezpieczeniowych powigzanych z produktami
bankowymi. W obszarze partnerstwa strategicznego
wspotpraca dotyczyta przede wszystkim firm z branzy
telekomunikacyjnej i energetycznej, za posrednictwem
ktérych oferowano ubezpieczenia sprzetu elektronicznego oraz
ustugi assistance np. pomoc elektryka lub hydraulika. Oferta
ubezpieczen PZU jest réwniez obecna na rynku e-commerce
poprzez wspditprace z Allegro oraz PLL LOT.

Dziatalnos¢ LINK4

LINK4 bedac 16 lat temu pierwszg firmg na rynku
ubezpieczeniowym w Polsce sprzedajaca produkty przez
telefon, wcigz pozostaje jednym z lideréw ubezpieczen direct
rozszerzajac swojq dziatalno$¢ o wspdtprace z multiagencjami,
bankami oraz partnerami strategicznymi. Spdtka oferuje
szeroki zakres ubezpieczeniowych produktdw majatkowych

i osobowych, w tym ubezpieczenia komunikacyjne, majatkowe,
osobowe oraz ubezpieczenia od odpowiedzialnosci cywilnej.

Spdtka gtéwny nacisk ktadzie na rozwéj innowacyjnych
rozwigzan dostarczajac dodatkowg wartos¢ zaréwno klientom
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jak i partnerom biznesowym. Stosujac nowe technologie

w wewnetrznych procesach, jak i w relacjach z klientem,
spdtka konksekwentnie zmienia sposdb myslenia

0 ubezpieczeniach co zostato docenione przez kapitute
Konkursu Lideréw Swiata Bankowosci i Ubezpieczen przyznajac
LINK4 tytut Najlepszego Cyfrowego Ubezpieczyciela 2018.
Tylko w 2018 roku firme wspierato 10 robotéw, m.in.

w obszarze szkodowym, sprzedazowym i obiegu dokumentacji.
W I pétroczu 2019 roku Spotka skupita sie na dalszym
wzbogaceniu obecnej oferty produktowej dostosowujac ja do
zmieniajacych sie oczekiwan klienta i partnera biznesowego.

Najwazniejszymi aktywnosciami, zwigzanymi ze zmiang oferty

produktowej w I potroczu 2019 roku, byty:

e rozpoczecie wspdtpracy z Lumi (marka Grupy Kapitatowej
PGE), dostawca energii na rynek warszawski, dostarczajac
klientom wymierne korzysci w postaci wyjatkowo
atrakcyjnej kombinacji oferty ubezpieczeniowej
i energetycznej wzbogaconej o karte podarunkowa
o wartosci 250 zt z mozliwoscig realizacji na zakupach
w najwiekszych warszawskich galeriach handlowych lub
tankujac na stacjach Orlen i Lotos;

o uruchomienie dodatkowej formy ptatnosci za ubezpieczenie
za pomocg BLIKA umozliwiajac jako pierwsze TU w Polsce,
roztozenie ptatnosci nawet na cztery raty we wszystkich
kanatach sprzedazy;

o uzupetnienie oferty dla klientdw posiadajgcych polise
komunikacyjng w LINK4 o:

o Pomoc po kradziezy, produkt oferowany klientom
posiadajgcym polise komunikacyjng OC lub pakiet. To
Swiadczenie do 2 tys. zt, ktore klient moze przeznaczyc
na rézne wydatki zwigzane z utratg auta, np.: zakup
rzeczy, ktore znajdowaty sie w skradzionym pojezdzie,
ale nie sg objete ubezpieczeniem AC, wynajecie
samochodu zastepczego, przejazdy takséwkami czy
rejestracje kolejnego pojazdu. Dodatkowo, ubezpieczeni
mogaq skorzystac z infolinii, czynnej 7 dni w tygodniu
24 godziny na dobe,

° Alerty pogodowe wysytane do kierowcoéw w formie
krotkiej wiadomosci SMS z informacjg o nadchodzacym
niebezpiecznym zjawisku atmosferycznym, dajac
mozliwos$¢ zabezpieczenia samochodu przed
pogarszajgcymi sie warunkami pogodowymi,

° Ubezpieczenie na Niepogode - ubezpieczenie oferowane
klientom posiadajacym polise komunikacyjng OC
zawartg za posrednictwem multiagencji w okresie od
17 czerwca 2019 roku do 31 lipca 2019 roku. W ramach
produktu klient uzyskuje ochrone ubezpieczeniowa

obejmujacqg szkody polegajace na uszkodzeniu badz
zniszczeniu pojazdu w wyniku wystapienia m.in. pozaru,
gradu czy silnego wiatru;

e rozszerzenie ochrony ubezpieczenia turystycznego, w tym
uzupetnienie standardowego zakresu o choroby przewlekte
z limitem 20% sumy ubezpieczenia kosztdw leczenia;

« wprowadzenie wspdlnej oferty LINK4 i Credit Agricole
obejmujacej rocznym ubezpieczeniem rower, ktérego
zakup sfinansowany jest kredytem ratalnym banku
Credit Agricole. Ochrona ubezpieczeniowa obejmuje
przypadki utraty roweru w wyniku kradziezy z wtamaniem
do domu jednorodzinnego, budynku gospodarczego,
mieszkania lub pomieszczenia przynaleznego. Swiadczenie
zostanie wyptacone takze w przypadku rabunku, réwniez
wskutek zwyktej kradziezy, pod warunkiem, ze rower byt
odpowiednio zabezpieczony;

o rozwoj sprzedazy unikalnej marki ubezpieczeniowej LINK4
Mama, wspieranej innowacyjnymi kalkulatorami na stronie
link4mama.pl, za ktére w kwietniu 2019 roku spétka zostata
nagrodzona tytutem Lider 2018 w konkursie Techno Biznes
~Gazety Bankowej”, a wczesniej bragzowa statuetka
w prestizowym konkursie MIXX Awards za przystepnosc
i praktycznos$¢ rozwigzania w kategorii User Experience.

Dziatalnos¢ TUW PZUW
Rok 2019 to kontynuacja aktywnej dziatalnosci TUW Polskiego
Zaktadu Ubezpieczen Wzajemnych.

Towarzystwo zapewnia swoim klientom elastyczny,
optymalizujacy koszty i zakres ochrony, program
ubezpieczeniowy.

Od 2016 roku sprzedaje i obstuguje ubezpieczenia dla
podmiotdw rdéznych branz koncentrujac sie na wspdtpracy

z duzymi podmiotami gospodarczymi, podmiotami medycznymi
(szpitale i przychodnie) oraz jednostkami samorzadu
terytorialnego. Towarzystwo posiada 313 cztonkoéw, dla
ktérych utworzono 44 zwigzki wzajemnosci cztonkowskiej.

Dynamiczny rozwdj jak i osiggniete w 2017 roku wyniki
spowodowaty, ze TUW Polski Zaktad Ubezpieczerh Wzajemnych
zostat zauwazony na arenie miedzynarodowej dotaczajac do
grona najwiekszych towarzystw ubezpieczen wzajemnych na
Swiecie. Wedtug raportu Global 500 przygotowanego przez
Miedzynarodowq Federacje Ubezpieczen Spotdzielczych

i Wzajemnych Towarzystw Ubezpieczeniowych (ICMIF) TUW
Polski Zaktad Ubezpieczen Wzajemnych jest drugim najszybciej
rozwijajgcym sie towarzystwem ubezpieczen wzajemnych na
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$wiecie zajmujac jednoczesnie 471 miejsce w rankingu 500-set
najwiekszych na $wiecie towarzystw ubezpieczen wzajemnych
i spotdzielczych.

W pierwszym potroczu 2019 roku towarzystwo kontynuowato
ulepszanie oferty produktowej oraz rozbudowe zespotu
profesjonalistdw zapewniajac kompleksowg obstuge
ubezpieczen cztonkdéw towarzystwa oraz dostosowanie oferty
do potrzeb klientow.

Czynniki, w tym zagrozenia i ryzyka, ktére beda
miatly wplyw na dziatalnos$¢ sektora ubezpieczen
majatkowych i pozostatych osobowych w II potowie
2019 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 2019 roku
zaliczajq sie:

¢ mozliwe spowolnienie wzrostu gospodarczego w Polsce.
Gorsza sytuacja finansowa firm moze wptyng¢ na wzrost
ryzyka kredytowego, zwiekszenie szkodowosci portfela
ubezpieczen finansowych oraz wyhamowanie dynamiki
skfadki przypisanej brutto;

e mozliwe spowolnienie dynamiki sktadki przypisanej brutto
gtéwnie w konsekwencji osiggnietej w ostatnich latach
rentownosci portfela ubezpieczen komunikacyjnych
a tym samym nasilenie aktywnej polityki cenowej
konkurentéw oraz rywalizacji o klienta;

e orzecznictwo sgdoéw w zakresie wysokosci wyptat
zadoscuczynien pienieznych z ubezpieczenia OC posiadaczy
pojazddéw mechanicznych na rzecz najblizszych czionkéw
rodziny zmartego za doznang krzywde (art. 446 k.c.) oraz
refundowania kosztow opieki wykonywanej przez osoby
bliskie;

e wzrost cen czeséci zamiennych wptywajacych na koszty
likwidacji szkdd na skutek spadku wartosci ztotego
polskiego wobec euro;

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

» pojawienie sie kolejnych regulacji badz obcigzen
finansowych zaktadéw ubezpieczen.


http://link4mama.pl
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3.3 Ubezpieczenia na zycie (PZU Zycie)

Sytuacja na rynku

Rynek ubezpieczen na zycie w Polsce liczony sktadkg
przypisang brutto wynidst po I kwartale 2019 roku

5233 min z, co oznacza, ze w okresie ostatnich 5 lat
$redniorocznie spadat 0 5,5%. Zebrana w ciggu pierwszego
kwartatu 2019 roku sktadka byta jednoczesnie nizsza niz

w analogicznym okresie poprzedniego roku o 7,7%; wynikato
to gtéwnie ze zmian w zakresie sktadki jednorazowej

w produktach o charakterze inwestycyjnym, podczas gdy
skfadka w produktach okresowych utrzymywata sie na
podobnym poziomie.

Zmiany poziomu i dynamiki sktadki na rynku ubezpieczen

na zycie w ostatnich latach stymulowane sg gtéwnie sktadka

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

7188

5749 6124 5672
5233

03.2015 03.2016 03.2017 03.2018 03.2019

= jednorazowa

= okresowa

Zrédto: KNF Biuletyn Kwartalny. Rynek ubezpieczen 1/2019, Rynek ubezpieczen
1/2018, Rynek ubezpieczen 1/2017, Rynek ubezpieczen 1/2016, Rynek
ubezpieczen 1/2015.

jednorazowag w produktach o charakterze inwestycyjnym.

Na uwage zastuguje fakt, ze rowniez po pierwszym kwartale
2019 roku spadek sktadki dla catego rynku w ujeciu rok do
roku dotyczyt sktadki jednorazowej (spadek o 457 min z,

tj. 29,4% r/r w poréwnaniu z 22,1% rok wczesniej).
Srednioroczna dynamika sktadki jednorazowej od

2014 roku wynosita -17,2%. Przyczyn spadku przypisu sktadki
jednorazowej w kilkuletnim trendzie nalezy upatrywac

w zmianach sytuacji na rynku kapitatowym oraz w otoczeniu
prawnym. Poczatkowo rekordowo niskie stopy procentowe
miaty wptyw na spadek rentownosci tzw. polisolokat,
prowadzac tym samym do zwiekszonego zainteresowania
innymi produktami inwestycyjnymi. Dodatkowo, 1 stycznia
2015 roku wprowadzono podatek od krétkoterminowych
produktéw na zycie i dozycie o statej stopie zwrotu lub
zwrocie opartym o indeksy, co réwniez wplyneto na mniejsze
zainteresowanie klientow takimi produktami i w koncu do
wycofania, szczegdlnie tych pierwszych, z oferty zaktadéw
ubezpieczen. W kolejnych latach wytyczne organu nadzoru,
w tym dotyczace poziomu optat ponoszonych przez klientow
produktdw z Ubezpieczeniowym Funduszem Kapitatowym
(UFK) oraz dyrektywy unijne regulujgce rynek tego rodzaju
produktéw i ich dystrybucji doprowadzity do ograniczenia ich
sprzedazy przez zaktady ubezpieczen, w szczegdlnosci we
wspotpracy z bankami. Kolejne kwartaty 2018 roku i pierwszy
2019 charakteryzowaty sie spadkiem poziomu przypisu ze
sktadka jednorazowg do najnizszych wartosci od wielu lat.

Efektem zachodzacych na rynku zmian byt wzrost znaczenia
sktadki okresowej, ktdra stanowi przewage konkurencyjng
PZU Zycie na rynku. W ciggu I kwartatu 2019 roku sktadka
tego typu byta wyzsza o 0,4% w poréwnaniu do tego samego
okresu 2018 roku, ale srednioroczny wzrost przez

5 ostatnich lat wynosit jedynie 0,1%. Pomimo spadku przypisu
okresowego w polisach na zycie, zwigzanych

Rynek ubezpieczen na zycie - sktadka przypisana brutto (w min zi)

1 stycznia - 31 marca 2019 1 stycznia - 31 marca 2018
Skiadka przypisana . Rynel_( bez . Rynel_( bez
brutto PZU Zycie Rynek PZU Zycie PZU Zycie Rynek PZU Zycie
Skfadka okresowa 1899 4133 2234 1890 4116 2226
Skfadka jednorazowa 171 1100 928 190 1557 1367
RAZEM 2070 5233 3162 2079 5672 3593

Zrédto: KNF (www.knf.gov.pl). Biuletyn Kwartalny. Rynek ubezpieczen 1/2019, Rynek ubezpieczen 1/2018, dane PZU Zycie
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z ubezpieczeniowym funduszem kapitatowym (o blisko 10%
r/r) wcigz rosnie sktadka ochronna w grupach IiV (tacznie
0 4,6%).

Jednoczesnie utrzymuje sie wysoka koncentracja rynku
mierzonego okresowg sktadka przypisang brutto. Nie zmienita
sie rowniez kolejno$¢ najwiekszych podmiotéw na rynku.

taczny wynik techniczny uzyskany przez zaktady ubezpieczen
na zycie w trakcie pierwszego kwartatu 2019 roku byt wyzszy
0 55 miIn zt (8,0%) niz w analogicznym okresie 2018 roku

i wyniost 734 min zt. Wzrost 0 27 min zt (42,7%) nastapit

w grupie ubezpieczen na zycie (I grupa) oraz w segmencie
ubezpieczen wypadkowych i chorobowych (grupa V)

0 25 min zt (5,4%). W obu przypadkach powodem byt
wzrost portfela przy stabilnej lub nawet nizszej r/r w I grupie
szkodowosci, a w V grupie dodatkowo spadek kosztow
dziatalnosci i poprawa osigganych wynikéw inwestycyjnych.

W tym samym okresie zaktady ubezpieczen na zycie
wypracowaty wynik netto na poziomie 508 min zt, co
stanowito wzrost r/r 0 39 min zt, tj. 8,2%. Poprawa wyniku to
efekt lepszych niz w analogicznym okresie 2018 roku wynikow
technicznych opisanych powyzej.

Wartosc lokat zaktadow ubezpieczen na zycie na koniec

I kwartatu 2019 roku wyniosta 40 682 min zt, co oznacza
wzrost 0 2,3% w poréwnaniu do konca 2018 roku. Natomiast
wysoki poziom wykupdw, przekraczajgcy spadajacy r/r
poziomu wptat srodkéw do funduszy przez klientéw
przyczynity sie do zmniejszenia aktywdw netto ubezpieczen na
zycie, gdy ryzyko lokaty (inwestycyjne) ponosi ubezpieczajacy
(0 0,3% do poziomu 50 631 min zi).

Dziatalno$¢ PZU Zycie

W ramach Grupy PZU dziatalnoscig na polskim rynku
ubezpieczen na zycie zajmuje sie PZU Zycie. PZU Zycie oferuje
szeroki zakres ubezpieczeniowych produktdw na zycie, ktore
do celdéw zarzadczych raportowane i analizowane sg

w podziale na trzy segmenty: ubezpieczenia grupowe

i indywidualnie kontynuowane, ubezpieczenia indywidualne
oraz kontrakty inwestycyjne.

W ciggu I kwartatu 2019 roku PZU Zycie zebrat 39,6% sktadki
przypisanej brutto wszystkich zaktadéw ubezpieczen na zycie,
co oznacza dalszy wzrost w stosunku do ubiegtorocznego
udziatu w rynku (+2,9 p.p.). Przyczyng wzrostu udziatu PZU
Zycie jest wyzsza niz tacznie dla pozostatych konkurentdw
dodatnia dynamika r/r sktadki przypisanej brutto ptatnej
okresowo oraz nizszy niz przecietnie dla pozostatych
uczestnikéw rynku spadek r/r sktadki ptatnej jednorazowo,
przy jednoczesnie nizszym jej udziale w portfelu Spotki.

PZU Zycie wcigz pozostawat zdecydowanym liderem

w segmencie skfadki ptaconej okresowo. W trakcie I kwartatu
2019 roku pozyskat 45,9% tego rodzaju sktadek firm
ubezpieczeniowych, co oznacza utrzymanie ubiegtorocznego
udziatu w tym segmencie rynku. Dynamika rok do roku skfadki
przypisanej brutto PZU Zycie w tym segmencie wyniosta 0,5%,
przy 0,4% dynamiki tgcznie pozostatych uczestnikdw rynku.
Jednym z gtéwnych czynnikéw byt dynamiczny rozwoj portfela
ubezpieczen zdrowotnych. PZU Zycie posiadat w swoim
portfelu juz ponad 2,0 min tego rodzaju polis. Udziat PZU
wytgcznie w segmencie ubezpieczen na zycie (grupa I) dla
sktadki optacanej okresowo w I kwartale 2019 roku wynidst
62,2% mierzac sktadka przypisang brutto oraz 69,0% mierzac
liczbg czynnych uméw. Natomiast wzgledem sposobu zawarcia
umowy udziat PZU wylacznie w segmencie ubezpieczen na
zycie (grupa I) ksztattowat sie na poziomie — 66,9% dla

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

1 stycznia - 31 marca 2019 1 stycznia - 31 marca 2018
sktadka przypisana
brutto vs wynik . Rynek bez . Rynek bez
techniczny PZU Zycie Rynek PZU Zycie PZU Zycie Rynek PZU Zycie
Sktadka przypisana 2 070 5233 3162 2 079 5672 3593
Wynik techniczny 342 734 392 353 679 326
Rentownos¢ 16,5% 14,0% 12,7% 17,0% 12,0% 9,2%

Zrédio: KNF (www.knf.gov.pl). Biuletyn Kwartalny. Rynek ubezpieczer 1/2019, Rynek ubezpieczer 1/2018, dane PZU Zycie
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Zaklady ubezpieczen na zycie - udziat w okresowej
sktadce przypisanej brutto za I kwartat 2019 roku
(w %)

Pozostali PZU Zycie
16,2% 45,9%

Metlife
4,1%
Generali
4,2%
Grupa VIG
4,6%

Grupa Talanx '

Nationale-Nederlanden
8,2%

Aviva
10,8%

Grupy kapitatowe:Talanx - Warta, Europa, Open Life; VIG - Compensa, Vienna
Life; Aviva - Aviva, Santander-Aviva
Zrédto: KNF Biuletyn Kwartalny. Rynek ubezpieczen 1/2019

umoéw zawartych w formie grupowej oraz 38,8% dla uméw
indywidualnych (mierzac sktadkg przypisang brutto).

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

na zycie. éwiadczy to o wysokiej rentownosci oferowanych
produktéw. Marza wyniku technicznego PZU Zycie na sktadce
przypisanej brutto pomimo, ze I kwartat standardowo generuje
dla spoétki najnizsze wyniki, wcigz istotnie przekraczata marze
uzyskiwang facznie przez reszte towarzystw oferujgcych
ubezpieczenia na zycie (16,5% wobec 12,7%).

Oferta produktowa

PZU Zycie jako powszechny i najwiekszy ubezpieczyciel

na polskim rynku, konsekwentnie poszerza swojg oferte
produktowg o nowe produkty lub zmodyfikowane juz
istniejace, aby mac chroni¢ klienta na kazdym etapie

jego zycia. Zmiany w ofercie produktowej maja na celu
przyciggniecie nowych klientdw i zwiekszenie ochrony dla
bedacych juz w portfelu wraz z budowg ich lojalnosci oraz
poprawg satysfakcji. Wykorzystujac unikalng w branzy
synergie kompetencji Grupy PZU (ubezpieczyciela, operatora
medycznego, zarzadzajgcego inwestycjami), spotka moze
kompleksowo zadbac o Zycie, zdrowie i oszczednosci klientdw,
zapewniajac im jak najszersze wsparcie.

Réwnoczesnie zmiany w ofercie uwzgledniajg zmieniajace
sie wymagania regulatora oraz rosngcg ustawowg ochrone
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konsumenta. PZU Zycie prezentuje postawe customer-
oriented, projektujac oferte i proces obstugi klienta tak, aby

ten czut sie w petni zaopiekowany i usatysfakcjonowany. Warto

podkresli¢, ze wprowadzane zmiany dotyczg nie tylko samego
produktu, ale réwniez unowoczesnienia i uproszczenia sposobu
oferowania i zawierania ubezpieczen, a takze umozliwienia
klientowi skorzystania z wielu réznych sposobdw kontaktu

z zaktadem ubezpieczen (np. w oddziale, poprzez telefon,
mail, konto klienta, osobe prowadzacg techniczng obstuge
ubezpieczenia w zakfadzie pracy, czy za posrednictwem
posrednika ubezpieczeniowego, zaréwno wytacznego jak

i zewnetrznego).

Najwieksze zmiany produktowe w 2019 roku

W ramach ubezpieczen grupowych i zdrowotnych w I pdtroczu

2019 roku PZU Zycie wprowadzit nastepujace gtéwne zmiany:

e rozpoczecie pilotazowej sprzedazy produktu PZU Z Myslg
0 Zyciu i Zdrowiu (maj 2019), skierowanego do firm
zatrudniajgcych do 4 pracownikdw. To nowos¢, na ktdrg
czekali agenci i klienci — kazdy pracownik moze wybra¢ inny
wariant ubezpieczenia, a jego zawarcie przebiega zdalnie.
PZU Zycie moze ubezpieczy¢ juz jednego pracownika —
réowniez wtedy, gdy sam pracodawca nie zdecyduje sie na
ochrone. Obecnie trwa pilotaz w dwdch regionach Polski
— pomorskim i dolnoslgskim, w ktérym bierze udziat ponad
400 sprzedawcow z Biura Sprzedazy Agencyjnej, Biura
Zarzadzania Siecig i Biura Sprzedazy Wytacznej. Produkt
jest bardzo elastyczny. Moga do niego przystagpi¢ osoby
w wieku od 18 do 65 lat. Klient ma do wyboru az
6 wariantow ubezpieczenia, ktdre rdznig sie zakresem
i wysokoscig $wiadczen. Dodatkowo, kazdy wariant
mozna rozszerzy¢ o prywatng opieke medyczng. Zakresy
ubezpieczenia zostaty przygotowane tak, aby odpowiadaty
na rézne potrzeby — w zaleznosci od etapu zycia klienta.
Dzieki temu np. klient, ktéry nie planuje jeszcze zaktadania
rodziny, nie ptaci za ryzyka takie jak urodzenie dziecka czy
choroba matzonka — w przeciwienstwie do typowej polisy
grupowej. Ubezpieczony nie ma obowigzku wypetniac
ankiety medycznej, a skladka zaczyna sie juz od 45 zt
miesiecznie. Ofertowanie moze przebiegac na dwa
sposoby: standardowy oraz zdalny (przy uzyciu narzedzia
iPresso). Dzieki iPresso po raz pierwszy w historii PZU
Zycie sprzedawca ma mozliwoé¢ zawierania umowy na
odlegtosc, bez koniecznosci spotkania. Jest to nie tylko
duze udogodnienie dla klienta, ale takze oszczednosc¢
czasu sprzedawcy — klient otrzymuje oferte i komplet
dokumentéw drogg mailowg i jest prowadzony przez

system ,krok po kroku” w celu samodzielnego zawarcia
polisy;

e wdrozenie funkcjonalnosci umozliwiajgcych automatyczne
przeprowadzenie procesu zawarcia ubezpieczenia
w produkcie ochronno-zdrowotnym PZU Ochrona i Zdrowie
(marzec 2019). Dzieki wdrozeniu sprzedawca moze
przygotowac oferte u klienta, sporzadzi¢ wniosek i zebrac¢
dane osdéb ubezpieczonych (deklaracje przystapienia).
Zdecydowana wiekszo$¢ procesu realizowana jest juz
elektronicznie, nie jest on ograniczony czasem pracy
zespotéw wsparcia. Dzieki wdrozeniu sprzedawca moze
zrealizowac caty proces podczas jednego spotkania
z klientem oraz moze prowadzi¢ obstuge elektronicznie,
drukujac tylko ostateczne wersje dokumentéw;

» rozpoczecie pilotazowej sprzedazy dwdch nowych zakresow
ubezpieczenia zdrowotnego Opieka Medyczna S dla klienta
korporacyjnego (czerwiec 2019) — pierwszy zakres jest
sprofilowany pod mozliwo$¢ szczegbtowego przegladu
stanu zdrowia tarczycy, watroby, serca, naczyn tetniczych
i nerek. Drugi zakres umozliwia wykonywanie badan pod
katem najczesciej wystepujacych nowotwordéw ztosliwych
u kobiet i mezczyzn;

W procesie przygotowania nowych zakreséw szczegdiny
nacisk zostat potozony na:

° analize wynikéw badan marketingowych: uwzglednienie

profilaktyki chordb, ktorych najbardziej bojg sie Polacy,

° wzbogacenie zakresu $wiadczen o te najczesciej

uwzgledniane w ofertach niestandardowych,

° zwiekszenie przewagi rynkowej poprzez dodawanie

nowych ustug medycznych,

° pozostawienie cen na atrakcyjnym poziomie.

W ramach indywidualnych ubezpieczen o charakterze

ochronnym w I pdtroczu 2019 roku PZU Zycie wdrozyt w Sieci

Oddziatéw PZU i Sieci Agencyjnej nowe ubezpieczenie na

zycie PZU Wsparcie Najblizszych. Wraz z umowg podstawowg

wdrozone zostato 5 umoéw dodatkowych:

¢ ubezpieczenie na wypadek nowotworu i innych ciezkich
chordb;

e ubezpieczenie nastepstw ciezkich chordb;

o ubezpieczenie na wypadek operacji chirurgicznych;

e ubezpieczenie na wypadek uszczerbku na zdrowiu
spowodowanego nieszczesliwym wypadkiem;

o ubezpieczenie na wypadek ztamania kosci spowodowanego
nieszczesliwym wypadkiem.

Kolejne indywidualne ubezpieczenia ochronne zostang
wdrozone w II potroczu 2019 roku.
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W ramach ubezpieczen o charakterze inwestycyjnym PZU

Zycie dokonat nastepujgcych zmian w ofercie produktowesj:

e wdrozenie do sprzedazy przez Dom Inwestycyjny Xelion
Sp. Z 0.0. ubezpieczenia Plan Inwestycyjny Platinum
(produkt unit-linked ze sktadka jednorazowa);

e przeprowadzenie kolejnych subskrypcji cieszacego
sie duzym zainteresowaniem klientow ubezpieczenia
strukturyzowanego Swiat Zyskéw. W ramach
poszczegolnych subskrypcji oferowane byty zréznicowane
strategie inwestycyjne, dostosowujace sie do zmiennych
warunkow rynkowych oparte o rdzne modele naliczania
bonusu inwestycyjnego.

W pozostatych inicjatywach PZU caty czas stawia na jeszcze
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:
o tworzenie modeli predykcyjnych odejs¢ klientow
oraz szybkie i skuteczne reagowanie na symptomy
niezadowolenia klienta;
e rozwdj programu lojalno$ciowego;
e prosty i przejrzysty uktad i opis produktow na nowej stronie
www.pzu.pl.

Czynniki, w tym zagrozenia i ryzyka, ktére mogg mie¢

wplyw na dziatlalnos¢ sektora ubezpieczen na zycie

w 2019 roku

Do gtéwnych czynnikdw ryzyka na rynku ubezpieczen na zycie

w 2019 roku naleza:

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

¢ sfabsza koniunktura na rynkach kapitatowych skutkujaca
obnizeniem atrakcyjnosci produktdw, w szczegdlnosci UFK;

e zmiany demograficzne i starzejace sie spoteczenstwo
oraz wynikajace z tego zmiany dotychczasowego poziomu
$miertelnosci, 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 i jakosci
oferowanego produktu oraz tworzeniem barier wejécia
i wyjscia dla klientdw u posrednikdw niezaleznych;

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

o dostepnos¢ personelu medycznego w publicznej stuzbie
zdrowia;

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

* wejscie w zycie nowego systemu zabezpieczenia
emerytalnego (Pracownicze Plany Kapitatowe) i jego
wptyw na dotychczas funkcjonujace produkty III filaru
emerytalnego.

3.4 Bankowosc (Bank Pekao, Alior Bank)

Sytuacja na rynku

Na koniec maja 2019 roku dziatalno$¢ prowadzito 31 bankéw
komercyjnych, 545 bankdw spétdzielczych oraz 32 oddziaty
instytucji kredytowych.

Sytuacja sektora bankowego pozostawata stabilna czemu
sprzyjato utrzymujace sie wysokie tempo wzrostu gospodarki.

Po 5 miesigcach 2019 roku sektor bankowy wypracowat zysk
netto na poziomie 5,9 mid zt tj. 0 0,6 mld zt (8,7%) mniej od
wyniku osiggnietego w analogicznym okresie 2018 roku.

Gtowny wptyw na ksztattowanie sie wyniku netto sektora
miat wzrost odpiséw z tytutu utraty wartosci (o 13,7% r/r).
Negatywny trend widoczny byt réwniez w zakresie wyniku

z tytutu opfat i prowizji, ktéry w opisywanym okresie obnizyt
sie 0 2,1%. Koszty dziatania bankéw (wraz z amortyzacjg)
okazaty sie wieksze 0 8,9% r/r, do czego w duzym stopniu
przyczynit sie znaczny wzrost obcigzen regulacyjnych
rozliczonych w I kwartale 2019 roku. Wzrost wyniku z tytutu
odsetek o 8,6% nie zréwnowazyt wspomnianych wyzej
negatywnych tendencji.

Suma aktywdw sektora bankowego wyniosta na koniec

maja 2019 roku 1 956 mld zt i wzrosta o0 6,3% r/r wzgledem
stanu po maju 2018 roku. Kredyty i zaliczki wzrosty okresie
05,2% r/r (tj. 0 63,4 min zt). Warto$¢ depozytéw sektora
niefinansowego (razem z depozytami zablokowanymi) wzrosta
na koniec maja 2019 do 1 187,4 mid z, tj. 0 10,5%

w poréwnaniu do analogicznego okresu w 2018 roku.

Wielkos$¢ funduszy witasnych sektora bankowego dla
wspotczynnikéw kapitatowych, wyliczona zgodnie z regulacjami
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zawartymi w Rozporzadzeniu CRR SLOWNIK, wyniosta ha
koniec marca 2019 roku 206,8 mid zt i w poréwnaniu do konca
marca 2018 roku wzrosta o 3,4%.

taczny wspotczynnik kapitatowy sektora bankowego
uksztattowat sie na koniec marca 2019 roku na poziomie
18,96% (wzrost o 10 p.b. w stosunku do korica marca
2018 roku), a wspdtczynnik kapitatu podstawowego Tier
I wyniost 16,99% (spadek w poréwnaniu z analogicznym
okresem 2018 roku o 3 p.b.).

Dziatalnos¢ Grupy Kapitatowej Pekao

Na czele Grupy Kapitatowej Pekao stoi Bank Pekao,
uniwersalny bank komercyjny, oferujgcy peten zakres ustug
bankowych $wiadczonych na rzecz klientdw indywidualnych
oraz instytucjonalnych, prowadzacy dziatalno$¢ gtéwnie

w Polsce. Grupa Kapitatowa Pekao obejmuje instytucje
finansowe dziatajgce na rynkach: bankowym, zarzadzania
aktywami, funduszy emerytalnych, Pracowniczych Plandw
Kapitatowych, ustug maklerskich, doradztwa transakcyjnego,
leasingu i faktoringu.

W I pdétroczu 2019 roku Bank kontynuowat inicjatywy
zapoczatkowane w ramach strategii na lata 2018-2020 ,Sita
Polskiego Zubra”. Celami strategicznymi okre$lonymi

w ramach dokumentu jest osiggniecie pozycji lidera
rentowno$ci w polskim sektorze bankowym poprzez wejscie na
Sciezke inteligentnego wzrostu w modelu biznesowym opartym
0 wysoka efektywnosc i jakos¢ proceséw. Rozwoj biznesu
oparty jest o silng pozycje kapitatowg i ptynnosciowg przy
zachowaniu najwyzszych standardéw w zakresie zarzadzania
ryzykiem oraz dalszej poprawie efektywnosci kosztowej.

Bank Pekao plasowat sie na 2 miejscu wsrdd bankéw w Polsce
(wg wielkosci aktywdw) na koniec I kwartatu 2019 roku.

4 kwietnia 2019 roku Zarzad Banku Pekao podjat uchwate

0 zamiarze przeprowadzenia zwolnien grupowych. W okresie
od 25 kwietnia do 31 pazdziernika 2019 roku rozwigzanie
umowy o prace obejmie maksymalnie 900 pracownikéw,

a zmiana warunkdéw zatrudnienia maksymalnie 620
pracownikow.

Nowe produkty i ustugi

Zgodnie ze strategig Banku Pekao, podstawg wzrostu

w obszarze klientdw indywidualnych jest istotne

zwiekszenie liczby rachunkéw m.in. dzieki zastosowaniu
najnowoczesniejszych rozwigzan biometrii, zautomatyzowaniu

procesu kredytowego dla pozyczek gotéwkowych oraz
zacie$nianie wspotpracy z Grupg PZU w zakresie oferty
produktéw ubezpieczeniowych i inwestycyjnych.

W I p6troczu 2019 roku w ramach bankowosci elektronicznej
dla klientéw indywidualnych wprowadzono nastepujace
rozwigzania:

e samodzielne, internetowe otwieranie konta przez klienta
na komputerze lub na smartfonie. Weryfikacja tozsamosci
odbywa sie za pomocg biometrii twarzy oraz dowodu
osobistego. Ustuga jest dostepna online przez 24h/7 dni;

o realizacja pfatnosci powtarzalnych BLIK, ktére pozwalajg
na szybkie i cykliczne dokonywanie transakcji takich jak:
optacanie faktur od danego wystawcy, abonamentow;

e ustuga Apple Pay, i mozliwos¢ powigzania jej z kontem
osobistym przez bankowo$¢ mobilng PeoPay nawet bez
posiadania karty;

¢ klientom korzystajgcym z systemu Android, udostepniono
w aplikacji PeoPay oraz m.pekao24.pl mozliwos¢ kontaktu
z konsultantem poprzez wiadomosci tekstowe (chat).
Ustuga jest dostepna dla zalogowanych uzytkownikéw
i pozwala na uzyskanie przez klienta petnej informacji
o posiadanych produktach oraz na zlecenie dyspozyciji;

o oferty kredytowe dla klientdw w ramach procesu ,na klik”
w aplikacji mobilnej PeoPay, umozliwiajgce otrzymanie
pozyczki bez wychodzenia z domu - w ciggu 30 sekund od
akceptacji umowy.

W tym okresie bank udostepnit takze specjalny bezpieczny
interfejs API, utworzony zgodnie z Dyrektywg ustug
ptatniczych (PSD2), ktérego celem jest zaoferowanie
bezpiecznego i tatwego w uzyciu zestawu ustug finansowych.
Uruchomienie dedykowanego interfejsu jest wynikiem wejscia
w zycie wymogow prawa, ktdre wprowadzita unijna dyrektywa
PSD2. Powstat takze portal developerski, za posrednictwem
ktérego dostawcy ustug mogg zapoznac sie z oferowanymi
przez bank interfejsami, zarejestrowac sie, a takze uzyskac
wsparcie w przypadku pojawiajgcych sie pytan. Prezentowane
interfejsy sa zgodne ze standardem PolishAPI w wersji

2.1.1 opracowanym przez Zwigzek Bankow Polskich celem
implementacji dyrektywy PSD2 na terenie Polski.

W I pdtroczu 2019 roku Bank konsekwentnie rozwijat
wspdtprace z Grupa PZU w zakresie oferty bancassurance.Dla
klientdw zawierajacych pozyczke gotéwkowa Bank rozszerzyt
oferte produktowg o nowe ubezpieczenie PZU dostepne

w oddziatach. Klienci moga skorzysta¢ z nowych pakietéw
ubezpieczen na zycie i ubezpieczen majatkowych
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dostosowanych do ich potrzeb. W I kwartale 2019 roku

w kanafach elektronicznych banku trwata aktywna
kampania ubezpieczen turystycznych PZU oferowanych za
posrednictwem portalu www.moje.pzu.pl

W I pétroczu 2019 roku dziatania w obszarze Bankowosci
Prywatnej koncentrowaty sie na pozyskiwaniu nowych
klientéw, pogtebianiu relacji z dotychczasowymi klientami,

a takze realizacji inicjatyw zmierzajacych do utrzymania
wysokiego poziomu obstugi poprzez oferowanie rozwigzan
produktowych adekwatnych do potrzeb klientow.
Uruchomiono nowg odstone ustugi doradztwa inwestycyjnego
z wykorzystaniem nowej aplikacji internetowej. Dzieki
zastosowaniu wielozadaniowego algorytmu optymalizacyjnego,
klient otrzymuje rekomendacje inwestycyjne w krétszym
czasie, bardziej spersonalizowane i uwzgledniajgce wiecej
kryteriéw inwestycyjnych. Dodatkowo ustuga zostata
rozszerzona o fundusze inwestycyjne z oferty nowych
partneréow: Investors TFI oraz Schroders.

W I pdtroczu 2019 roku Klienci Bankowosci Prywatnej
korzystajacy z ustug CDM Pekao otrzymali dostep do oferty
publicznej certyfikatéw strukturyzowanych z gwarancja
kapitatu oraz bez gwarancji kapitatu emitowanych przez
UniCredit Bank AG. Dzieki wspotpracy banku z CDM Pekao
oraz Pekao TFI zostata przygotowana kolejna subskrypcja
certyfikatéw funduszu Pekao Samorzad Plus FIZ.

Bank Pekao konsekwentnie realizowat strategiczng inicjatywe
wzrostu w segmencie Matych i Srednich Przedsiebiorstw.
Dzieki licznym usprawnieniom proceséw I pétrocze przyniosto
zwiekszony udziat depozytdéw w kanatach zdalnych. Przypisano
depozytowe grupy marzowe (w bankowosci elektronicznej
PB24), odpowiadajgce dotychczasowym kwotowaniom lokat
negocjowanych w oddziale, centralnie udostepniono modut
dealingowy oraz uzgodniono dostep do kanatu telefonicznego
(dealeréw). Ponadto dla klientdw MSP rozszerzona zostata
oferta produktéw gotéwkowych - wypftaty zamkniete

z transportem banku bezposrednio do placowki firmy, ktore
dotychczas zarezerwowane byty wytacznie dla klientdw
segmentu korporacyjnego.

W I kwartale 2019 roku Bank Pekao, jako jedyny podpisat
umowe z EBI na finansowanie projektéw zwigzanych

z efektywnoscig energetyczng w segmencie MSP dla firm

z wojewodztwa kujawsko-pomorskiego. Nisko oprocentowany
kredyt pozwoli firmom na inwestycje w wymiane maszyn,
urzadzen i technologii na bardziej energooszczedne.


http://www.moje.pzu.pl

Dziatalnos¢ Grupy PZU

Dodatkowo bank realizowat dziatania edukacyjne, ktorych
celem byto zwiekszenie $wiadomosci problematyki ryzyka
kursowego i ryzyka stopy procentowej wsrdd firm sektora MSP,
ze szczegolnym uwzglednieniem ograniczenia ryzyka w firmach
eksportowych, rozpoczynajacych swojg ekspansje zagraniczna.

Ponadto zaimplementowano nowy program produktowy
skierowany do inwestoréw realizujgcych mate i Srednie
projekty inwestycyjne w segmencie nieruchomosci
komercyjnych. Wiedza ekspercka z zakresu Project Finance
stosowana dotychczas do oceny duzych transakcji, pozwoli
rowniez efektywnie wspierac klientdw z obszaru MSP.

W ramach oferty dla klientéw korporacyjnych Bank Pekao
udostepnit mozliwos¢ korzystania z ustugi Apple Pay.
Uzytkownicy korporacyjnych kart ptatniczych MasterCard

(z wytaczeniem kart przedptaconych oraz kart debetowych
w EUR) korzystajacy z urzadzen firmy Apple majg mozliwo$¢
dodania kart ptatniczych do aplikacji Wallet i dokonywania
ptatnosci kartowych przy uzyciu tej aplikacji.

Ponadto klientom systemu PekaoBiznes24 zaprezentowana
zostata nowa strona logowania. Inspiracjg do powstania
unowoczesnionej strony logowania do systemu sg najnowsze
Swiatowe trendy w projektowaniu systemoéw bankowosci
elektronicznej. Nowa wizualizacja jest zgodna z kierunkiem
dalszego rozwoju bankowosci elektronicznej banku. Zostata
réwniez wdrozona nowa aplikacja PekaoBiznes24 na tablety.
To kolejna, nowoczesna wersja serwisu PekaoBiznes24,
opracowana po to, by zapewni¢ multikanatowo$¢ rozwigzan.
Atutami wersji na tablety jest wygoda i tatwos¢ korzystania,
oszczednos¢ czasu i dostep niezaleznie od miejsca pobytu, jak
rowniez funkcjonalnosci i narzedzia analityczne utatwiajgce
szybkie i skuteczne zarzadzanie finansami firmy.

W I potroczu 2019 roku podpisano takze porozumienie

0 wspOtpracy ze Stowarzyszeniem Polskich Izb Handlowych
za Granicg (PolChambers), zrzeszajgcym ponad 5 tys.

firm. Dzieki Porozumieniu bank zyska tatwiejszy dostep do
firm dziatajgcych na catym Swiecie i mozliwos¢ oferowania
szerokiego zakresu ustug, w tym specjalnej oferty
finansowania eksportu z Polski.

Pekao TFI
W ramach Grupy kapitatowej Pekao dziata réwniez Pekao
Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych (Pekao TFI). Pekao TFI

SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIALALNOéCI GRUPY
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(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
réwniez ustuga zarzadzania portfelami. Na koniec czerwca
2019 roku spdtka posiadata aktywa w zarzadzaniu w wysokosci
20,4 mld zt, co oznacza wzrost 0 1,0 mid zt, tj. 6,2%

w poréwnaniu do konca czerwca 2018 roku i zajmowata
czwarte miejsce (pod wzgledem aktywow w zarzadzaniu)

na rynku towarzystw inwestycyjnych w Polsce ROZ. 3.5

FUNDUSZE INWESTYCYINE (TFI PZU)

Dziatalnos¢ Grupy kapitatowej Alior Bank

Na czele Grupy kapitatowej Alior Banku stoi Alior Bank.

Alior jest uniwersalnym bankiem depozytowo-kredytowym,
obstugujacym osoby fizyczne, prawne i inne podmioty krajowe
i zagraniczne. Podstawowa dziatalno$¢ banku obejmuje
prowadzenie rachunkéw bankowych, udzielanie kredytow

i pozyczek pienieznych, emitowanie bankowych papieréw
wartosciowych oraz prowadzenie skupu i sprzedazy wartosci
dewizowych. Bank prowadzi takze dziatalno$¢ maklerska,
doradztwo i posrednictwo finansowe, aranzacje emisji obligacji
korporacyjnych oraz $wiadczy inne ustugi finansowe.

Alior Bank jest jedng z najbardziej nowoczesnych

i innowacyjnych instytucji finansowych w Polsce. W ofercie
banku dostepne sg 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 Alior Bank systematycznie
wzmachia pozycje rynkowa i od lat konsekwentnie wyznacza
nowe kierunki rozwoju polskiej bankowosci. Realizujac
strategie ,Cyfrowego Buntownika” Alior Bank ma ambicje
stac sie cyfrowym bankiem pierwszego wyboru dla klientow
indywidualnych oraz matych i $rednich przedsiebiorstw

w Polsce oraz chce uzyskac pozycje jednego z najbardziej
innowacyjnych bankéw w Europie.

Alior Bank plasowat sie na 8 miejscu wéréd bankéw w Polsce
(wg wielkosci aktywdéw) na koniec I kwartatu 2019 roku.

Nowe produkty i ustugi

W I pétroczu 2019 roku do oferty handlowej Grupy

Kapitatowej Alior Banku wprowadzono nastepujace produkty

i ustugi:

e pozyczke gotowkowa/kredyt konsolidacyjny
.Pozyczka nietypowa” z atrakcyjng ceng prowizji
oraz oprocentowaniem, uzaleznionym od wysokosci
zaciggnietego zobowigzania;

e pozyczke gotdwkowa/kredyt konsolidacyjny ,Pozyczka
z mikrokosztami” z bardzo atrakcyjnym oprocentowaniem.
Jej koszt w przeliczeniu na kazdy 1 000 zt pozyczki/kredytu
netto wynosit nie wiecej niz 6 zt miesiecznie;

o oferte ,Pozyczki internetowej” dla nowych klientow,
ktérzy zgtaszajac sie do Banku przez dedykowany
formularz internetowy otrzymywali preferencyjne warunki
oprocentowania oraz darmowg prowizje;

o oferte karty kredytowej TUITAM bez prowizji Banku za
przewalutowanie;

e automatyczny proces otwierania iKonta Biznes i Rachunku
4x4 w nowej Bankowosci Elektronicznej, w ramach ktérego
klient otrzymuje dokumenty na wskazany adres e-mail,

a dane firmy sg zaciggane bezpo$rednio z bazy Centralnej
Ewidencji i Informacji o Dziatalnosci Gospodarczej;

o mozliwo$¢ zarejestrowania w bankowosci elektronicznej
Profilu Zaufanego oraz podpisywania wnioskéw
administracji publicznej Profilem Zaufanym. Profil Zaufany
to wygodne i bezpieczne narzedzie, dzieki ktéremu
przedsiebiorca moze zatatwia¢ sprawy urzedowe online
w serwisach administracji publicznej. Z tego rozwigzania
skorzystato juz ponad 20 tysiecy klientéw;

¢ Feniks KB - w petni zautomatyzowany system kredytowy,
pozwalajacy w ramach jednego wniosku kredytowego
udzieli¢ finansowania o charakterze obrotowym oraz
zakupowym w ramach 5 produktéw kredytu w rachunku
biezacym, biznes kredytu, karty kredytowej, faktoringu
i leasingu;

o mozliwos¢ ztozenia wniosku kredytowego w ramach
oferty pre-approved za posrednictwem bankowosci
internetowej (nowy AIB lub BusinessPro) réwniez przez
petnomocnika klienta. Funkcjonalnos¢ umozliwia zatgczenie
dokumentdw z poziomu dysku klienta/petnomocnika oraz
ich autoryzacje jednorazowym kodem SMS i jest dostepna
dla jednoosobowych dziatalno$ci gospodarczych;

o funkcjonalno$¢ podpisania z klientem umowy kredytowej
w formie niezabezpieczonej z poziomu bankowosci
internetowej (nowy AIB lub BusinessPro). Autoryzacja
odbywa sie poprzez jednorazowy kod SMS wystany na
telefon zaufany klienta. Rozwigzanie skierowane jest
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zaréwno do jednoosobowych dziatalnosci gospodarczych
jak i wieloosobowych spétek wraz z matzonkami;

¢ aplikacja mobilna Alior Bank zostata wzbogacona m.in.
w zakresie ptatnosci — dodana zostata ustuga ptatnosci
zblizeniowych Google Pay dla urzadzen z systemem Android
oraz Apple Pay na iPhone’a, Apple Watcha, iPada lub Maca
z systemem i0S. Dodatkowo klienci mobilni mogg korzystac
z alternatywnej ustugi ptatnosci za zakupy w Internecie -
BLIK PayByLink, gdzie catg transakcje potwierdza sie
w aplikacji mobilnej;

¢ udostepnienie produkcyjnej wersji API w ramach spetniania
wymogow dyrektywy PSD2. Interfejs programistyczny Alior
Bank zostat opracowany w oparciu o standard PolishAPI
w wersji 2.1.1. wspdttworzony m.in. przez Zwigzek Bankow
Polskich, banki i instytucje pfatnicze.

Alior TFI

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

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

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

Czynniki, w tym zagrozenia i ryzyka, ktore beda miaty
wplyw na dziatalno$¢ bankéw w II p6troczu 2019 roku
Na sytuacje sektora bankowego w II pdtroczu 2019 roku
wptyw beda mie¢ przede wszystkim:

¢ skala popytu zgtaszanego na ustugi bankowe, a takze
zdolno$¢ klientéw bankdéw do terminowej sptaty
zobowigzan finansowych, ktéra zalezy w duzym stopniu od
ich kondycji finansowej. Poza sytuacjg makroekonomiczng
kraju, sytuacja ekonomiczna wielu grup klientdw zalezy
réwniez od prowadzonej polityki gospodarczej. Zaréwno
spowolnienie tempa wzrostu polskiej gospodarki,
jak i zmiana uregulowan prawnych funkcjonowania
przedsiebiorstw, moze mie¢ negatywny wptyw na sytuacje
finansowg wybranych klientéw bankdw;

e zmiana otoczenia zewnetrznego oraz wydarzenia
miedzynarodowe w tym napiecia zwigzane z czynnikami
geopolitycznymi (Brexit, konflikty handlowe), majace wptyw
na gospodarke krajowa;

o rozwdj oferty ustug bankowych przez podmioty
nieregulowane;



Dziatalnos¢ Grupy PZU

o polityka Rady Polityki Pienieznej w zakresie ksztattowania
sie poziomu stép procentowych;
e utrzymujacy sie wysoki poziom obcigzen na rzecz BFG.

3.5 Fundusze inwestycyjne (TFI PZU)

Sytuacja na rynku

Na koniec czerwca 2019 roku érodki zarzadzane przez krajowe
fundusze inwestycyjne wyniosty 257,1 mld zt wobec 256,8 mid
zt na koniec 2018 roku — co oznacza symboliczny wzrost o ok.
300 min zk.

Towarzystwa funduszy inwestycyjnych - udziat
w aktywach stan na 30.06.2019 roku (w %)

Ipopema TFI
‘,3%

NN Inv. Partners TFI 6,0% .‘

Santander TFI 62%  pekao TFI
7,9%

Pozostate
24,9%

PKO TFI
13,5%

Investors TFI 3,5%

Union Investment TFI
4,7%

Aviva Investors TFI 4,9%

PZU TFI

8,1%

Zrédto: Izba Zarzadzajacych Funduszami i Aktywami

I pdtrocze 2019 roku okazato sie trudnym okresem dla catego
rynku funduszy inwestycyjnych. Zgodnie z szacunkami serwisu
Analizy Online, saldo wptat i wyptat do funduszy oferowanych
przez TFI na krajowym rynku byto ujemne i wyniosto ponad
2,7 mid zt. Z tego saldo funduszy rynku kapitatowego wyniosto
1,8 mld zt, a rynku niepublicznego 0,9 mld zt. Najwieksze
odptywy zanotowaty fundusze absolutnej stopy zwrotu — klienci
wypfacili z nich o ponad 1 mld z+ wiecej niz wpfacili. Stabo
radzity sobie réwniez fundusze akcyjne, ktore zakonczyty
potrocze na poziomie -0,9 mid zt. Najchetniej kupowano
fundusze dtuzne, ktére od poczatku roku pozyskaty prawie 4,0
mid zt nowego kapitatu. Wzrost ten jednak zniwelowat odptyw
z funduszy dtuznych krétkoterminowych,

z ktérych wycofano 3,6 mid zt.
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Dziatalnos¢ TFI PZU

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

Na koniec czerwca 2019 roku TFI PZU posiadato

w swej ofercie 47 funduszy i subfunduszy, z czego 41 byto
oferowanych klientom spoza Grupy. W tej liczbie zawartych
jest 6 subfunduszy pasywnych inPZU SFIO oferowanych
przez TFI PZU za posrednictwem platformy inPZU.pl. TFI PZU
$wiadczy rowniez ustuge zarzadzania aktywami na zlecenie.

Na koniec czerwca 2019 roku TFI PZU zarzadzato aktywami
netto w wysokosci ponad 20,7 mid zt, co oznacza ponad 8%
udziat w rynku. Tym samym TFI PZU jest jednym

z najwiekszych Towarzystw Funduszy Inwestycyjnych w Polsce
- na 30 czerwca 2019 roku zostato sklasyfikowane na trzeciej
pozycji w Polsce wedtug raportow IZFiA (Izby Zarzadzajacych
Funduszami i Aktywami). TFI PZU jest takze liderem

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

w wysokosci blisko 4,2 mid zt (w catej Grupie PZU jest to
blisko 5,8 mid zt).

Na koniec czerwca 2019 roku poziom aktywow netto funduszy
zarzadzanych przez TFI PZU byt o prawie 1 mld zt wyzszy niz
na koniec grudnia 2018 roku. W obszarze najpopularniejszych
rozwigzan nalezy zwréci¢ uwage na przyrost aktywow

w funduszach PZU Oszczednosciowy (dawny PZU Gotowkowy),
ktéry odnotowat blisko 400 min zt wzrostu aktywow netto,
PZU Papieréw Dtuznych Polonez (wzrost o0 490 min zt), inPZU
Obligacje Polskie (wzrost o 57 min zt), PZU Sejf+ (wzrost

0 126 min zt), inPZU Obligacje Rynkéw Wschodzacych (wzrost
0 112 min zt), inPZU Akcje Polskie o ok. +15 oraz inPZU Akcje
Rynkdéw Rozwinietych o ok. +8 min zt. Fundusze, w ktorych
zostat zanotowany najwiekszy spadek aktywow netto na
koniec 2018 roku to: PZU SFIO Universum, PZU Stabilnego
Wzrostu MAZUREK, PZU Medyczny (dawny PZU Energia

Aktywa netto TFI PZU (w mld zi)

2017 2018 2019.06

Zrédto: Izba Zarzadzajacych Funduszami i Aktywami

Medycyna Ekologia), PZU Akcji Spétek Dywidendowych, PZU
Innowacyjnych Technologii, PZU FIO Ochrony Majatku, PZU
Akcji Rynkéw Wschodzacych, PZU FIZ Medyczny, PZU FIZ
Surowcowy, PZU FIZ Forte, PZU FIZ Focus, PZU FIZ Akord oraz
PZU Akgji Matych i Srednich Spotek.

Na zmiane wartosci aktywow poszczegdinych funduszy

najwiekszy wptyw miaty:

e aktywna sprzedaz funduszy w ramach Pracowniczych
Planéw Emerytalnych;

e aktywna sprzedaz PZU Oszczednosciowy oraz PZU Sejf+ dla
klientéw detalicznych;

¢ uruchomienie nowej linii produktowej funduszy pasywnych
inPZU SFIO Parasolowy;

¢ negatywna sytuacja na rynku akcyjnym determinujaca
odptywy z funduszy tej klasy;

e negatywny sentyment na rynku krajowym zwigzany
z funduszami o charakterze zamknietym.

Czynniki, w tym zagrozenia i ryzyka, ktére beda miaty

wplyw na dziatalnos¢ funduszy inwestycyjnych

w 2019 roku

Kondycja rynku funduszy inwestycyjnych i ich wyniki zaleze¢

beda przede wszystkim od:

e dziatan bankéw centralnych (FED, ECB, Bank of Japan,
People’s Bank of China) determinujacych globalng podaz
pienigdza i ptynno$¢ na rynkach finansowych;

e tempa i skali obnizek stop procentowych w USA, luzowania
monetarnego w strefie euro oraz tempa potencjalnego
ostabiania sie danych gospodarczych;

o inflacji na $wiecie;
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» natezenia globalnego protekcjonizmu, w szczegdlnosci
przebiegu konfliktu handlowego USA-Chiny;

e zmiany na stanowisku prezesa EBC i pierwszych dziatan,
ktére moga wptynac na rynkowe nastroje;

¢ koniunktury panujacej na rynkach finansowych;

¢ regulacji wptywajacych na obnizanie stawek za zarzadzanie
aktywami.

3.6 Dziatalnos¢ zagraniczna

Rynek litewski

Wedtug Banku Litwy sktadka przypisana brutto na rynku
ubezpieczen majatkowych i pozostatych osobowych wyniosta
342 min euro w I pétroczu 2019 roku, co oznacza wzrost

0 6,0% w poréwnaniu z analogicznym okresem poprzedniego
roku.

Dynamika rynku zostata w duzej mierze wygenerowana

przez ubezpieczenia komunikacyjne, ktore stanowig ok. 60%
rynku. Jednakze od poczatku 2019 roku ubezpieczenia OC
odnotowaty ujemng dynamike (-1,2% w okresie styczen —
czerwiec), z kolei rynek ubezpieczen AC wzrdst w tym czasie
0 5,3%. Pozostate ubezpieczenia w analizowanym okresie
odnotowaty dynamike na poziomie 14,1%, gtéwnie za sprawg
ubezpieczen zdrowotnych oraz rolnych.

W sektorze ubezpieczen majatkowych i pozostatych
osobowych dziatato na koniec czerwca 12 spétek (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 pozostaje Lietuvos
Draudimas. Udziat spdtki w rynku na koniec czerwca 2019 roku
wynosit 29,1%. Litewski rynek ubezpieczen majatkowych

i pozostatych osobowych jest rynkiem o wysokim poziome
koncentracji; uwzgledniajac ostatnie transakcje nabycia,
faczny udziat czterech najwiekszych grup ubezpieczeniowych
w rynku ubezpieczen majatkowych i pozostatych osobowych
wynidst 83,2%.

Skfadka brutto zgromadzona przez litewskie zaktady
ubezpieczen na zycie wyniosta 127 min euro po I potroczu
2019 roku, co oznacza wzrost o0 8,5% w poréwnaniu do
analogicznego okresu ubiegtego roku. Skfadka przypisana
brutto wzrosta ze wzgledu na staty, stabilny wzrost sktadki

Y
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regularnej (9,9%), podczas gdy rynek sktadki jednorazowej
odnotowat spadek o 12,3%. Dynamika rozwoju rynku skfadek
jednorazowych hamowana jest przez ograniczanie ulgi
podatkowej. Na poczatku 2017 roku ulge podatkowg obnizono
do 2 tys. euro, natomiast od stycznia 2019 roku limit ulg
podatkowych ponownie zmniejszono do 1,5 tys. euro rocznie.

W strukturze ubezpieczen na zycie dominowaty ubezpieczenia
z funduszem inwestycyjnym, stanowiace 61,3% wartosci
portfela. Tradycyjne ubezpieczenia na zycie stanowity 16,6%
przypisu skfadki.

W sektorze ubezpieczen na zycie na koniec czerwca 2019 roku
dziatato 8 spdtek. Litewski rynek ubezpieczen na zycie
rowniez charakteryzuje sie wysokg koncentracjg. Udziat

trzech najwiekszych zaktadow ubezpieczen na zycie w tgcznej
sktadce przypisanej brutto wynidst 60,1%.

Rynek totewski

totewski rynek ubezpieczen majatkowych i pozostatych
osobowych odnotowat sktadke przypisang brutto w wysokosci
108 min euro po I kwartale 2019 roku. To 0 8 min euro

(8. 8,2%) wiecej niz w tym samym okresie poprzedniego
roku.

Najwiekszy udziat w rynku ubezpieczen majatkowych

i pozostatych osobowych mierzonym sktadkg przypisang
brutto miaty ubezpieczenia komunikacyjne. Ubezpieczenia
komunikacyjne OC stanowity 23,2% rynku, a AC 22,2%.
Znaczacy pozycje w strukturze produktowej posiadaja takze
ubezpieczenia zdrowotne (24,5% udziatu w rynku) oraz
majatkowe (16,6% udziatu w rynku).

W I kwartale 2019 roku na totewskim rynku ubezpieczen
majatkowych i pozostatych osobowych funkcjonowato

10 towarzystw ubezpieczen, 68,2% rynku byto w posiadaniu
czterech najwiekszych ubezpieczycieli.

Rynek estonski

W I pétroczu 2019 roku zaktady ubezpieczen majatkowych

i pozostatych osobowych prowadzace dziatalno$¢ w Estonii
odnotowaty wzrost skfadki przypisanej brutto o 2,1% wobec
20,3% w I potroczu 2018 roku!. tacznie sktadka przypisana
brutto wyniosta 202 min euro, z czego 58 min euro, tj. 28,6%

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

w oparciu o catkowitg GWP, zmieniajac dotychczasowe podejscie oparte na
ratach i tym samym znaczaco zaktécajac dane rynkowe. Pozostali uczestnicy
rynku identyczne podejécie do raportowania zastosowali jednorazowo w grudniu
2018 roku.
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zgromadzity oddziaty zagranicznych zaktadéw ubezpieczen
prowadzace dziatalnos¢ w Estonii.

W strukturze ubezpieczenn majatkowych i pozostatych
osobowych w I pétroczu 2019 roku dominowaty ubezpieczenia
komunikacyjne, ktdre stanowity 58,7%, w tym ubezpieczenia
AC stanowigce 31,9%. W ubezpieczeniach majatkowych
zgromadzono 26,2% skiadki przypisanej brutto na rynku.

W sektorze ubezpieczen majatkowych i pozostatych
osobowych na koniec czerwca 2019 roku dziatato 13 spétek
(w tym 5 oddziatéw zagranicznych towarzystw ubezpieczen),
z ktérych cztery najwieksze zaktady ubezpieczen posiadaty
69,4% udziatu w rynku.

Dziatalnosc¢ 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 ubezpieczern majatkowych

i pozostatych osobowych na Litwie z udziatem rynkowym na
poziomie 29,1% po 6 miesigcach 2019 roku (w poréwnaniu do
29,4% w analogicznym okresie 2018 roku). W I potroczu roku
odnotowat wzrost skfadki przypisanej brutto o 4,9%

w poréwnaniu do roku poprzedniego osiggajgc poziom 99 min
euro.

Dziatalno$¢ w zakresie ubezpieczen na zycie prowadzona jest
na Litwie przez UAB PZU Lietuva Gyvybés Draudimas — ,,PZU
Litwa Zycie”. Sktadka przypisana w I pétroczu 2019 roku
wyniosta 8 min euro, co oznacza wzrost o0 13,1%

w poréwnaniu do roku ubiegtego. Udziat PZU Litwa Zycie

w rynku ubezpieczen na zycie na koniec czerwca 2019 roku
wyniost 6,6% (w poréwnaniu z 6,3% w analogicznym okresie
2018 roku).

Na totwie Grupa PZU prowadzi dziatalnos¢ poprzez AAS Balta,
ktory wszedt w sktad Grupy w czerwcu 2014 roku, a nastepnie
(w maju 2015 roku) przejat oddziat PZU Litwa funkcjonujacy
na totewskim rynku od 2012 roku. taczny udziat w rynku
ubezpieczen majatkowych i pozostatych osobowych osiggnat
na koniec I kwartatu 2019 roku poziom 28,2% a przypis
sktadki brutto wyniést w I pdtroczu 2019 roku 60 min euro
(53 min euro w analogicznym okresie w 2018 roku).

Od maja 2015 roku jednostka prowadzaca dziatalnosc¢

w Estonii jest oddziatem Lietuvos Draudimas i powstata

z potaczenia dwoch podmiotéw - oddziatu litewskiej spotki
PZU, ktory zostat zarejestrowany w 2012 roku oraz nabytego
w 2014 roku estonskiego oddziatu, ktory prowadzit swojg
dziatalnos¢ pod markg Codan. Udziat w estonskim rynku
ubezpieczen majatkowych i pozostatych osobowych wynidst
15,9% w I pdtroczu 2019 roku?. Zgromadzona sktadka
przypisana brutto wyniosta 32 min euro (30 min euro

w I potroczu poprzedniego roku).

Rynek ukrainski

Ukrainski rynek ubezpieczeniowy po I kwartale 2019 roku
odnotowat wzrost sktadki przypisanej brutto o 14,7%,
osiggajac poziom 13 mid hrywien. Sktadka zgromadzona

z tytutu ubezpieczen majatkowych i pozostatych osobowych
wyniosta 12 mld hrywien, co oznacza wzrost o 14,1%

w poréwnaniu do analogicznego okresu 2018 roku.
Ubezpieczenia komunikacyjne OC i AC (23,0% udziatu

w rynku) odnotowaty wzrost przypisu sktadki o 23,0%. Zaktady
ubezpieczen na zycie w analogicznym okresie zebraty sktadke
przypisang brutto w wysokosci 1 mld hrywien co oznacza
wzrost 0 23,6% w poréwnaniu do I kwartatu 2018 roku.

Ukrainski rynek ubezpieczeniowy jest rozdrobniony — na
koniec marca 2019 roku dziatato na nim 265 zaktaddw
ubezpieczen (z czego 32 oferowaty ubezpieczenia na zycie).
Niezaleznie od wcigz duzej liczby firm, 100 najwiekszych
zaktadéw ubezpieczer majatkowych i pozostatych osobowych
generowato 98% skfadki przypisanej brutto, w przypadku

20 najwiekszych zakladdéw ubezpieczen na zycie byto to prawie
100% przypisu.

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

W I potowie 2019 roku skifadka przypisana brutto zebrana
przez PZU Ukraina wyniosta 832 min hrywien, tj. byta 0 24,2%
wyzsza niz w roku poprzednim. Sktadka przypisana brutto

20d 1 stycznia 2018 roku IF P&C Insurance AC (lider na estoriskim rynku
ubezpieczen majatkowych i pozostatych osobowych) rozpoczat raportowanie

w oparciu o catkowitg GWP, zmieniajac dotychczasowe podejécie oparte na
ratach i tym samym znaczaco zaktdcajac dane rynkowe. Pozostali uczestnicy
rynku identyczne podejécie do raportowania zastosowali jednorazowo w grudniu
2018 roku.
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zebrana przez PZU Ukraina Zycie wyniosta 223 min hrywien
i byla wyzsza o 15,2% w poréwnaniu do analogicznego okresu
2018 roku.

W I kwartale 2019 roku PZU Ukraina pozyskat 3,3% skfadki
przypisanej brutto ukrainskiego sektora ubezpieczen
majatkowych i pozostatych osobowych (wzrost

0 0,3 p.p. w stosunku do I kwartatu 2018 roku), z kolei na
rynku ubezpieczen na zycie PZU Ukraina Zycie zanotowat
10,9% udziatu w rynku (spadek o0 0,2 p.p. w stosunku do
analogicznego okresu 2018 roku).

Czynniki, w tym zagrozenia i ryzyka, ktore mogg miec
wplyw na dziatlalnos$¢ ubezpieczeniowa w obszarze
spotek zagranicznych w 2019 roku

¢ potencjalne wyhamowanie wzrostu gospodarczego
w krajach battyckich;

e wznowienie presji cenowej w ubezpieczeniach
komunikacyjnych w zwigzku z poprawg rentownosci
portfela w ostatnich latach (kraje battyckie);

e orzecznictwo sgdoéw w zakresie wysokosci wyptat
zado$c¢uczynien pienieznych z ubezpieczenia OC posiadaczy
pojazdéw mechanicznych na rzecz najblizszych cztonkéw
rodziny zmartego za doznang krzywde (zmiany legislacyjne
wprowadzone na Litwie);

e wstrzymanie decyzji o uwolnieniu stawek
w ubezpieczeniach komunikacyjnych OC na Ukrainie,
odgorne regulowanie stawek na Ukrainie nie pozwala
zaktadom ubezpieczen ustala¢ sktadki w oparciu o realne
czynniki ryzyka.

3.7 Ustugi medyczne (Obszar Zdrowie)

Sytuacja na rynku

Rynek zdrowotny to bardzo szybko rozwijajacy sie

i perspektywiczny obszar biznesowy. Trendy obserwowane

obecnie to:

¢ kontynuacja dwucyfrowego tempa wzrostu rynku
prywatnych ubezpieczen zdrowotnych (wg firmy PMR3:
CAGR ok. 13% dla dodatkowych ubezpieczen zdrowotnych
w latach 2019-2024, zas dla abonamentdw - CAGR ok.
11%);

o rozwoj telemedycyny i mozliwosci obstugowych w kanatach
zdalnych;

* wieksze zapotrzebowanie na opieke nad osobami starszymi;

3 Raport PMR ,Rynek prywatnej opieki zdrowotnej w Polsce 2019” z lipca 2019
roku
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o wzrost Swiadomosci z zakresu profilaktyki i okresowych
badan.

Zgodnie z danymi firmy PMR*: prywatna opieka zdrowotna
w ramach produktdw fee for service stanowita na koniec
2018 roku 18,9 mld zt (wzrost 0 10,5% r/r). Z kolei wartos¢
abonamentéw medycznych to 4,5 mid zt (wzrost o0 13,6%),
a wartos¢ rynku prywatnych ubezpieczen zdrowotnych
osiggnefa niemalze 1,0 mld zt (wzrost 0 17,3% r/r).

Dziatalnos$¢ Obszaru Zdrowie

Dziatania PZU w obszarze Zdrowie obejmuja:

o sprzedaz 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 budowe infrastruktury medycznej dla spoteczenstwa
w Polsce w celu zapewnienia jak najlepszej dostepnosci
$wiadczonych ustug oraz realizacji celéw przychodowych.

W 2019 roku miaty miejsce nastepujgce zmiany oferty Grupy

PZU w obszarze Zdrowie:

e rozpoczecie pilotazowej sprzedazy produktu PZU Z Myslg
0 Zyciu i Zdrowiu (maj 2019), skierowanego do firm
zatrudniajacych do 4 pracownikéw. Kazdy z wariantow
oferty zostat dodatkowo rozszerzony o prywatng opieke
medyczng. Zakresy ubezpieczenia zostaty przygotowane
tak, aby odpowiadaty na rézne potrzeby — w zaleznosci od
etapu zycia klienta;

e rozpoczecie pilotazowej sprzedazy 2 nowych zakresow

ubezpieczenia zdrowotnego Opieka Medyczna S dla klienta

korporacyjnego (czerwiec 2019) — pierwszy zakres jest
sprofilowany pod mozliwo$¢ szczegdtowego przegladu
stanu zdrowia tarczycy, watroby, serca, naczyn tetniczych

4 Raport PMR ,Rynek prywatnej opieki zdrowotnej w Polsce 2019” z lipca 2019
roku

i nerek. Drugi zakres umozliwia wykonywanie badan pod
katem najczesciej wystepujacych nowotwordw ztosliwych
u kobiet i mezczyzn. Najwieksze atuty to: analiza wynikow
badan marketingowych: profilaktyka chordb, ktérych
najbardziej bojg sie Polacy, najczesciej wnioskowane
przez sprzedaz $wiadczenia w ofertach niestandardowych,
zwiekszenie przewagi rynkowej — dodanie ustug
medycznych, pozostawienie cen na atrakcyjnym poziomie.

W ramach rozwoju obszaru Zdrowie w 2019 roku:

o Grupa PZU rozszerzyta sie¢ $wiadczeniodawcdw o kolejne
placdéwki medyczne, co oznacza, ze w sieci PZU bylo juz
prawie 2 300 placowek;

¢ byt doskonalony model dziatania infolinii obstugujacej
klientow produktéw zdrowotnych, w tym ubezpieczen
na zycie oraz majatkowych z dodatkiem zdrowotnym,
nastgpit rozwoj narzedzi online celem zwiekszenia udziatu
spraw realizowanych w pierwszym kontakcie. Struktury
infolinii dziataja w ramach PZU Zdrowie jako Centrum
Zarzadzania Ustugami Medycznymi (CZUM), co pozwala na
zintegrowane zarzadzanie do$wiadczeniem klienta
i podniesienie jakosci obstugi oraz testowanie
innowacyjnych rozwigzan;

o nastgpit dalszy rozwéj narzedzia do umawiania wizyt
on-line poprzez bezposrednie potgczenie z kalendarzami
wspdtpracujacych placéwek medycznych. Na koniec
czerwca 2019 roku PZU Zdrowie posiada potaczenie ze
135 placowkami medycznymi zlokalizowanymi w catej
Polsce zaréwno nalezacymi do sieci PZU Zdrowie, jak
i partnerami zewnetrznymi. Tym kanatem zrealizowanych
zostato ponad 30% spraw, z czego znaczna czesc¢
zostata umdwiona bezposrednio przez pacjentdw - dzieki
wykorzystaniu portalu samoobstugowego MojePZU;

e w ramach uruchomionych w 2018 roku trzech nowych
placéwek medycznych zbudowanych od podstaw (tzw.
greenfield) w Warszawie, Krakowie i Poznaniu, oferta
zostata wzbogacona o kolejne specjalizacje lekarskie;

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

i potrzeb klienta:

oL

opieka
ambulatoryjna

N0

rehabilitacja

opieka
szpitalna
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Lo

dofinansowanie medycyna
do lekow pracy

programy
profilaktyczne

e sieC wiasna zostata poszerzona o Alergomed Tarndw oraz
Falck Centra Medyczne i Staréwka (dzieki dwém ostatnim,
wzrost liczby placdwek witasnych do niemalze 100);

e prowadzone s3 projekty ukierunkowane na podwyzszenie
jakosci obstugi pacjenta w obszarach obstugi medycyny
pracy (sprawne zarzadzanie waznoscig orzeczen lekarskich
poprzez monitorowanie daty waznosci, wystawianie
skierowan oraz automatyczna aktualizacja danych na
podstawie informacji z placdwki medycznej), usprawnienia
dostepu do dokumentacji medycznej.

Czynniki, w tym zagrozenia i ryzyka, ktore mogq miec

wplyw na dziatalnos¢ obszaru Zdrowie w 2019 roku

e zmiany dotychczasowego poziomu $miertelnosci, dzietnosci
i zachorowalnosci, co moze przetozy¢ sie negatywnie
na wartos¢ sprzedazy i pogorszenie szkodowosci (np.
abonamentéw czy ubezpieczen zdrowotnych);

e zmiany trenddw i zachowan klientéw w kierunku
indywidualizacji oferty. Nowe oczekiwania klientéw moga
powodowa¢ konieczno$¢ zmian w procesach i systemach,
co z kolei moze wptyngc¢ na realizowany poziom wynikow;

o wejscie w zycie ustawy o pracowniczych planach
kapitatowych to kolejny benefit dla pracownikéw, ktéry
moze mie¢ skutek w nizszym zainteresowaniu ofertg
zdrowotng z uwagi na ograniczenia budzetowe
u pracodawcow;

e stata presja na cene w ubezpieczeniach grupowych.
Rynek ustug zdrowotnych pozostaje bardzo konkurencyjny
zaréwno w obszarze ceny, jak i zakresu ustug;

e presja ptacowa ze strony lekarzy i pozostatego personelu
zajmujacego sie pacjentami w placdwkach medycznych,
co wptywa bezposrednio na wyniki realizowane w obszarze
Zdrowia;

¢ ewentualna modyfikacja zasad kontraktowania przez NFZ
moze spowodowac istotne zmiany w osigganych wynikach
w placdwkach medycznych.
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3.8 Fundusze emerytalne (PTE PZU)

Sytuacja na rynku

Na koniec czerwca 2019 roku aktywa netto otwartych funduszy
emerytalnych uksztattowaty sie na poziomie 161,8 mld zt

i wzrosty 0 2,8% w poréwnaniu do konca 2018 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 2019 roku OFE PZU byt trzecim co do wielkosci
funduszem emerytalnym, zaréwno pod wzgledem liczby
cztonkoéw, jak i wartosci aktywéw netto:

o fundusz posiadat 2 395,9 tys. cztonkdw, tj. nalezato do
niego 15,2% wszystkich uczestnikdw otwartych funduszy
emerytalnych;

e aktywa netto wynosity 22,7 mld zi, czyli przedstawiaty
14,1% ogolnej wartosci aktywdw dziatajgcych w Polsce
otwartych funduszy emerytalnych.

Na koniec czerwca 2019 roku Dobrowolny Fundusz Emerytalny
PZU prowadzit 24,2 tys. zasilonych rachunkow IKZE, na
ktérych byty zgromadzone aktywa o wartosci 206,6 min zt.

W efekcie utrzymat on pozycje jednego z lideréw w segmencie
dobrowolnych funduszy emerytalnych. W I pdtroczu 2019 roku
DFE PZU osiggnat stope zwrotu w wysokosci 5,07%, jedng

z najlepszych na rynku.

Otwarte Fundusze Emerytalne - udziat w aktywach
netto stan na 30.06.2019 roku (w %)

Pozostali 10,8% Nationale-Nederlanden OFE

25,5%

Generali OFE 5,0%

AXA OFE 6,4%

Metlife OFE 7,8% -
Aviva OFE
Aegon OFE 8,6% Aviva BZ WBK
21,8%

OFE PZU "Zlota Jesien"
14,1%

Zrédto: KNF, Dane miesieczne o rynku OFE, Dane za czerwiec 2019 roku
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Dziatalnos¢ Grupy PZU

Czynniki, w tym zagrozenia i ryzyka, ktore beda miaty

wplyw na dziatalnos¢ funduszy emerytalnych

w 2019 roku

Gtowne wyzwania dla rynku funduszy emerytalnych

w 2019 roku to:

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

e ostateczny ksztatt ustawy w sprawie przeksztatcenia
otwartych funduszy emerytalnych;

e prace nad przyjeciem rozwigzan zwiekszajacych
efektywnos¢ funkcjonowania II1 filaru i wptywajace na
zwiekszenie jego atrakcyjnosci, jak réwniez ksztattowanie
w $wiadomosci spotecznej potrzeb dotyczacych
dodatkowego oszczedzania na przysztg emeryture.

3.9 Pozostate obszary dziatalnosci

PZU Pomoc

PZU Pomaoc realizuje ustugi pomocnicze na rzecz spotek Grupy

PzU, w tym:

e zarzadzanie siecig naprawczg PZU — na koniec pierwszego
pétrocza 2019 roku spotka wspotpracowata
z 918 warsztatami;

e organizuje ustugi assistance komunikacyjnego dla LINK4;

e prowadzi aukcje i sprzedaz pozostatosci w szkodach;

o wspiera procesy likwidacji technicznej szkéd
komunikacyjnych;

o prowadzi obstuge produktéw asystenckich dla PZU i PZU
Zycie (m.in. porady prawne, organizacje ustug asystenckich
itp.);

e zarzadza programem lojalnosciowym Klub PZU Pomoc
w Zyciu — na koniec pierwszego pétrocza 2019 prawie
1,9 min klubowiczéw mogto korzystac ze znizek na
ubezpieczania oraz produkty firm wspdtpracujacych
(programy rabatowe u partneréw).

PZU CO

PZU CO jest spdtka pomocniczg dla spétek Grupy PZU,
powotang w celu prowadzenia ustug: poligraficznych,
informatycznych, Data Center, Contact Center, pomocniczych
zwigzanych z ubezpieczeniami i funduszami emerytalno—
rentowymi, statego posredniczenia przy zawieraniu uméw
ubezpieczenia, umdw finansowych i inwestycyjnych, uméow
assistance oraz ustug kadrowo-ptacowych.

SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIALALNOéCI GRUPY
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PZU LAB

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

Spoétka wspdtpracuje z wieloma osrodkami akademickimi oraz
doswiadczonymi ekspertami (krajowymi oraz zagranicznymi).
Stale poszukuje coraz to nowszych i skuteczniejszych
rozwigzan technologicznych pozwalajgcych ograniczyc te
ryzyka, ktore w szczegdlnosci majg wptyw na dziatalnosc¢
ubezpieczeniowq.

ZespOt PZU LAB wypracowat metody efektywnej wspotpracy

z obecnymi i potencjalnymi klientami. Najpierw inzynierowie
identyfikuja krytyczne miejsca instalacji, symulujg zdarzenia
krytyczne takie jak pozary, zalania czy wybuchy i okreslajg ich
konsekwencje. Nastepnie omawiane sg mozliwe scenariusze
zdarzen oraz sposoby minimalizowania ich konsekwenciji.
Inzynierowie PZU LAB wdrazajg u klientdw innowacyjne
rozwigzania technologiczne, ktdrych celem jest poprawa
bezpieczenstwa. Takie podejscie oznacza ewolucje w relacjach
z klientami. PZU przestaje by¢ tylko sprzedawcg ubezpieczen
a staje sie doradca w zarzadzaniu ryzykiem.

Tower Inwestycje

Wiascicielami spdtki Tower Inwestycje Sp. z 0.0. sg PZU Zycie
- 73% udziatdéw oraz PZU - 27% udziatdw. Aktualnie spotka
prowadzi prace zwigzane z inwestycjg biurowo-ustugowa
zlokalizowang w prestizowej lokalizacji we Wroctawiu,

przy ulicy Otawskiej 35 (Plac Dominikanski), w miejscu
zajmowanym przez kilkadziesiat ostatnich lat przez biurowiec
nalezacy do PZU. Inwestycja przeznaczona jest czeSciowo na
potrzeby Grupy PZU, a cze$ciowo na wynajem.

PZU Finanse

PZU Finanse Sp. z 0.0. jest spdtkg ustugowg, powotang w celu
prowadzenia ksigg rachunkowych dla spotek 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
spbtkom z Grupy PZU.

PZU Corporate Member Lmited

28 wrzesnia 2017 roku PZU nabyt udziaty spotki PZU
Corporate Member Limited uprawniajace do 100% gtoséw na
zgromadzeniu wspdlnikéw.

Poprzez spotke PZU Corporate Member Limited Grupa PZU
rozszerzyta miedzynarodowg aktywnos¢. Spotka ta jest
cztonkiem rynku Lloyds (member of Lloyd’s).

Lloyd’s jest zrzeszeniem ponad 80 syndykatdw, ktorymi kieruje
ponad 50 agencji.

Spotka PZU Corporate Member jest obstugiwana przez agencje
Argenta Holdings Limited. Agencja ta zajmuje sie biezgca
dziatalnoscig syndykatdw, inwestuje ich $rodki finansowe oraz
zatrudnia underwriteréw.

Grupa Armatura

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

Armatura Krakow SA (Armatura Krakow) jest spotka
dominujgca w Grupie Kapitatowej Armatura. W sktad Grupy
Armatura wchodzg: Armatura Krakdw SA, Aquaform SA,
Aquaform Bauprodukte, Aquaform Ukraine, Aquaform
Romania, Morehome.pl. Grupa Armatura prowadzi swoja
dziatalnos¢ poza obszarem ustug finansowych

i ubezpieczeniowych. Jest wiodacym producentem w branzy
sanitarnej i grzewczej w Polsce. Spotki tworzace Grupe
Armatura specjalizujg sie w produkcji baterii tazienkowych

i kuchennych, aluminiowych grzejnikéw centralnego
ogrzewania, szerokiej gamy zawordw oraz ceramiki sanitarnej.

55



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 gtdwnym produktem — umiejetno$¢ odpowiadania na
jego potrzeby budowania stabilnej przysztosci.

W rozdziale:

1. Strategia #nowePZU 2017-2020

2. Operacjonalizacja strategii

3. Realizacja kluczowych projektéw oraz inicjatyw w I potowie 2019 roku
4. Wykonanie strategii po I potowie 2019 roku
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4.1 Strategia #nowePZU 2017-2020

Grupa PZU cieszy sie zaufaniem ponad 22 min klientéw
w 5 krajach w Europie, z czego blisko 11 min klientow
w Polsce korzysta z ubezpieczen na zycie.

Oferta Grupy PZU jest najszersza i najbardziej kompleksowa
ofertg ubezpieczeniowo-finansowg na rynku polskim. Obejmuje
szerokg game ubezpieczen, produktéw inwestycyjnych

i emerytalnych skierowanych do wszystkich segmentow
klientow. Spotki Grupy sg aktywne w obszarze ochrony
zdrowia, bankowosci i dodatkowo, w ramach partnerstw
strategicznych, $wiadczg ustugi assistance dla klientdw
indywidualnych oraz przedsiebiorstw.

#nowePZU

PZU WCZORAJ

PZU SA
PZU ZDROWIE

TFI PZU

PZU ZYCIE
PZU POMOC

BANKI

[ TE= N
Direct / Nowe Technologie

Zrédto: dane PZU

Przyjeta strategia okreslita sposob zintegrowania
poszczegolnych obszaréw Grupy PZU wokdt klienta, tak

aby zapewni¢ maksymalizacje jego wygody i satysfakgji.
Szczegolny nacisk potozony zostat na analize posiadanych
przez Grupe PZU informacji, w celu ich lepszego zrozumienia
i wykorzystania.

Aby stworzy¢ wiasciwe srodowisko biznesowe dla realizacji
przyjetych zatozen, obszar interakcji z klientem zostat

SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIALALNOéCI GRUPY
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Oddziaty

NOWE PZU
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9 stycznia 2018 roku Zarzad oraz Rada Nadzorcza PZU przyjety
aktualizacje strategii do 2020 roku. Nowy model dziatania
Grupy PZU stanowi odejécie od klasycznego modelu relacji
klientéw, opartego na sprzedazy i obstudze posprzedazowej,
na rzecz czestosci i jakosci interakgji z klientem na kazdym
etapie jego zycia, wszedzie tam gdzie PZU moze zaoferowac
pomoc. Budowa relacji i partnerstwa w tym nurcie zostata
zdefiniowana na poziomie dostarczania produktéw i ustug
dobrze dopasowanych do klienta, w odpowiednim dla niego
miejscu i czasie, przy jednoczesnym zapewnieniu, ze cechy
produktu (w tym cena) sg adekwatne do jego potrzeb.

Agenci i Brokerzy

_——

N [sank]
—B

zdefiniowany na nowo. Wigzato sie to ze zmiang filozofii
funkcjonowania catej Grupy. W tym celu poszczegdine
jednostki biznesowe zostaty umiejscowione w jednym
zintegrowanym systemie, dedykowanym do petnowymiarowej
obstugi klienta na kazdym etapie rozwoju. Sama interakcja

z klientem zostata ukierunkowana na diugoterminowe
partnerstwo oparte na zaufaniu i zrozumieniu, gdzie istotnym
nosnikiem wartosci jest jakosc¢ rozwigzan dedykowanych
klientowi.

Jestesmy dlugoterminowym partnerem dla naszych klientow

Wyplata swiadczenia
z tytutu urodzin dziecka

Edukacja: ,Diagnostyka
stanu rozwoju dziecka”

Edukacja: ,Jak oszczedzac"?
Ubezpieczenie NNW szkolne

Ubezpieczenia turystyczne
(wycieczki szkolne)

Konto bankowe (dostep przez
aplikacje mobilng)

Karta platnicza

Grupowe ubezpieczenie
na zycie

Produkt zdrowotny

Pracowniczy Program
Kapitatowy

Ubezpieczenie samochodu

Program lojalnosciowy

Kredyt na zakup domu
Ubezpieczenie domu
Pomoc assistance
Lokata bankowa
Fundusz inwestycyjny

Ubezpieczenie posagowe
dla dziecka

Produkt zdrowotny dla catej
rodziny

Indywidualne ubezpieczenie
na zycie i dozycie

Dodatki dedykowane

dla senioréw

Zdalny monitoring stanu
zdrowia

|

|

|

O (o)) o (N [zo 00
o o o o @)
Narodziny Rozpoczegcie Rozpoczecie Zatozenie Przejscie na
edukacji pracy rodziny emeryture
. Ubezpieczenia . Zdrowie . Inwestycje . Bankowo$¢
Pomagamy firmom w ich rozwoju oferujac game produktow wspierajacych wzrost.
Pakiet ustug wspierajacych l_.lbe:zpieczenie grupowe na | | |
dziatalno$é (np. ustugi zycie
ks'quwer ’audyty ) Produkt zdrowotny Obstuga procesu IPO
bezpieczenstwa, szkolenia ) )
BHP) Ub_ezzllt:!czenle floty Finansowanie dtuzne
. pojazdow
Konto firmowe Leasing Przeprowadzanie transakcji Kredyty eksportowe

Kredyty i pozyczki dla start-
upow

Ubezpieczenie OC i ochrona
prawna w zyciu prywatnym

Ubezpieczenie komunikacyjne
Kredyt kupiecki
Ubezpieczenie kredytu |

Ubezpieczenie majatku
firmy

Gwarancje finansowe
Linie kredytowe

Bezposrednie inwestycje
kapitatowe (private equity,

fuzji i przejec
Ubezpieczenia wzajemne

Ustugi asset management

Zabezpieczenie przed
ryzykiem walutowym

|

kupieckiego

. Ubezpieczenia

. Zdrowie

mezzanine)

s @) () ()
Start-up Mata firma Srednia firma
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PZU 2020 - wiecej niz ubezpieczenia

PZU chce odroznic sie od klasycznego modelu, w ktdrym
klient jedyny kontakt z ubezpieczycielem po zakupie polisy ma
dopiero po zaistnieniu szkody. PZU chce zrobic znacznie wiecej
i efektywnie pomagac w rozwigzywaniu problemoéw swoich
klientéw w wielu obszarach i na kazdym etapie zycia. Filozofia
myslenia PZU o kliencie stanowi odejécie od klasycznego
modelu relacji klientdw 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 jego
potrzeb.

To podejscie zdefiniowato filozofie dziatania w ramach
nowego modelu dziatalnosci Grupy PZU. Nowy model tgczy
wszystkie aktywnosci Grupy PZU i integruje je wokét klienta:
ubezpieczenia na zycie, majatkowe, zdrowotne, inwestycje,
emerytury, ochrone zdrowia, bankowosc¢ i ustugi assistance.
To bedzie determinowato stopniowg zmiane modelu
ubezpieczyciela (zajmujacego sie gtdwnie wyceng i transferem
ryzyka) na model firmy ustugowo-doradczej (dziatajacej

w oparciu o technologiczny know-how). Osiggniecie wysokiego
stopnia jakosci i liczby interakcji z klientem wymaga
stworzenia nowego modelu, takiego, w ktdrym rdzeniem jest
wiedza o kliencie i umiejetno$¢ budowania dtugoterminowych
relacji. Transformacja w kierunku spétki ustugowo-

doradczej pozwoli skutecznie zadbac o przysztos¢ klientow

Strategia innowacyjnosci

STRATEGIA INNOWACYINOSCI

& =

DIGITALIZACIA

WYKORZYSTANIE BIG DATA

) Zaawansowane metody pricingu

> Skuteczniejsze wykrywanie przestepstw
ubezpieczeniowych

> Wsparcie inicjatyw cross-sellingowych

vV VvV VvV Vv v

v

Wzrost poziomu lojalnosci klientow

> Lepsze zarzadzanie biznesem i predykcja

Zrédto: dane PZU

SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIALALNOéCI GRUPY
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Implementacja nowych technologii
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i kompleksowo zaspokoic ich potrzeby, w zakresie ochrony
zycia, zdrowia, majatku, oszczednosci i finanséw.

W ramach szerszej strategii biznesowej PZU ktadzie

duzy nacisk na dziatania w ramach przyjetej strategii
innowacyjnosci. Dziatania w tym obszarze sg ukierunkowane
przede wszystkim na lepsze wykorzystanie posiadanych
zbioréw Big Data, cyfryzacje procesow, wykorzystanie
sztucznej inteligencji oraz nowych technologii zwigzanych

z rozwojem fintechéw i insurtechow. W ten sposdb w Grupie
pojawig sie nowe metody oceny ryzyka.

Nadrzednym celem strategii #nowePZU jest osiggniecie
rentownosci kapitatu wtasnego (ROE) na poziomie powyzej
22%, tj. prawie dwukrotnie wyzej niz $rednia dla spotek
ubezpieczeniowych w Europie.

)

NOWE INTERAKCIE Z KLIENTEM

) Wdrozenie ustug dopasowanych do
potrzeb klientéw

Automatyzacja proceséw

> Dotarcie do nowych segmentéw rynku

Wdrozenie self-service
Rozwoj kanatéw dystrybucji

Uproszczony proces sprzedazy

Udziat poszczegoélnych linii biznesowych we wzroscie ROE

Udziat poszczegdlnych linii biznesowych we wzroscie ROE

Z tego ok. 0,7 p.p. to efekt cross-sellu

3,4% 0,3%

0,4%

14,9%

2016 Ubezpieczenial Banki PZU Inwestycje?

PZU Zdrowie

2020

1Z uwzglednieniem dziatalnosci lokacyjnej na portfelu wtasnym oraz pomniejszone o ubezpieczenia zdrowotne prezentowane w ramach PZU Zdrowie

2Dot. zarzadzania aktywami klienta zewnetrznego (z uwzglednieniem wszystkich podmiotéw Grupy PZU)
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4.2 Operacjonalizacja strategii

Droge dojscia do osiggniecia celu ROE na poziomie >22%
okresla 12 inicjatyw strategicznych (w 4 obszarach — analiza
danych, cross-sell, cyfryzacja procesow, interakcje z klientem).

Inicjatywy strategiczne #nowePZU 2020

Inicjatywy strategiczne

Potaczenie bazy danych i stworzenie jednego wspéinego 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
Rozwdj wspdtpracy z bankami

Uproszczenie oferty produktowej, w tym prosty jezyk

Wzrost

cross-sellu Uniwersalizacja sieci sprzedazy

Rozwdj sprzedazy PZU Zdrowie
Rozwoéj sprzedazy i konsolidacja PZU Inwestycje

Wdrozenie nowego portalu ,moje.pzu.pl”

Cyfryzacja
procesow

Rozwoj oferty direct

Wdrozenie programu lojalnosciowego na poziomie Grupy PZU
Dodatkowe e L SO i

interakcje

z klientem . .
Zintegrowany model obstugi MSP
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Y $ 3 3 3 93 9 9 9 I3y

Ambicje 2020

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

Wskaznik mieszany na poziomie 92%
> y na p

> 6 innowacyjnych rozwigzan, z ktorych skorzystato
co najmniej 100 tys. klientdw Grupy PZU

>1 min klientéw pozyskanych dla bankéw w Grupie PZU
>1midz dodatkowej sktadki z kanatu bankowego
> Redukcja kosztéw o 100 min zt

> 10 produktéw w powszechnej sprzedazy

> 50% uniwersalnych sprzedawcéw w sieciach wiasnych

> 1 mid zt 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 uczestnikow

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

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

4.3 Realizacja kluczowych projektow oraz
inicjatyw w I potowie 2019 roku

I Lepsze wykorzystanie danych

PZU GO - zakonczenie kolejnego etapu testéw i przygotowanie
do wdrozenia produktu PZU GO do statej oferty produktowej
(od poczatku kwietnia 2019 roku). Zaawansowane prace

w kierunku dalszego rozwoju urzadzenia oraz komercjalizacji
rozwigzania, z uwzglednieniem réznych form i kanatéw
dystrybucji w ramach spdtek Grupy PZU.

Juz 10 lutego 2019 roku PZU GO wykryto pierwszy bardzo
powazny wypadek drogowy. Zdarzenie miato miejsce

w wojewddztwie $lgskim. Poszkodowani w wypadku klienci
PZU trafili do szpitala, a ich auto zostato bezpiecznie
odholowane do warsztatu.

Sztuczna inteligencja w obstudze szkdd — zakonczenie
pilotazowej fazy innowacyjnego projektu wykorzystania
sztucznej inteligencji (artificial intelligence). Testom podlegato
uczenie maszynowe (machine learning) oraz automatyczna
analiza obrazéw (computer vision) w czasie rzeczywistym

w procesie obstugi szkody komunikacyjnej. Wdrozenie

tej innowacji pozwoli na 10-krotne usprawnienie procesu
weryfikacji dokumentacji technicznej oraz ograniczy czas
potrzebny na obstuge zgtoszenia.

Wykorzystanie sztucznej inteligencji w obstudze szkdd
pozwala zaledwie w 30 sekund na przeprowadzenie analizy
dokumentacji technicznej. Ponadto pomaga wyselekcjonowac
90% dokumentacji, ktora spetnia wymagania niezbedne do
zachowania wysokiej jakosci obstugi szkody w PZU. Pozostate
10% trafia do wnikliwej analizy wykonywanej bezposrednio
przez pracownika.

Taryfikacja 3.0 — wdrozenie systemu Radar Live

w ubezpieczeniach komunikacyjnych, pozwalajgcego
zaoferowac klientowi cene indywidualnie dopasowang m.in.
do jego szkodowosci (mierzonej zaawansowanymi modelami
ryzyka) oraz sktonnosci zakupowych (definiowanych za
pomocg modeli elastycznosci cenowej).

Ok, google” — wdrozenie (na poczatku czerwca 2019 roku)
wirtualnego doradcy opartego na systemie Google.

Kilka miesiecy po premierze polskiej wersji Asystenta
Google PZU wdrozyt rozwigzanie, za pomocg ktérego
uzytkownicy mogg porozmawiac o ubezpieczeniu w podrozy.
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Asystent przeprowadza wywiad z klientem i na podstawie
indywidualnych parametrow przedstawia najbardziej
optymalne warianty ubezpieczenia turystycznego.

II Wzrost cross-sellu

Cash — innowacyjna platforma pozyczkowa przygotowywana
we wspdtpracy z Alior Bank, ktdra umozliwi pracodawcy
wprowadzenie nowego benefitu w postaci szybkich

i niskooprocentowanych pozyczek dla swoich pracownikow.

Bedzie to rozwigzanie pozwalajace na uzyskanie taniej
pozyczki na okres do trzech lat. Proces starania sie o pozyczke
i jej przyznawania bedzie w petni zdalny. Sptata nastgpi
automatycznie poprzez potracenia z wynagrodzenia. Pozyczki
z platformy Cash bedg korzystniejsze niz inne tego typu
produkty dostepne na rynku.

W II kwartale 2019 roku prowadzone byty zaawansowane
testy platformy, ktdérej uruchomienie zostato zaplanowane na
IIT kwartat 2019 roku.

Rozwdj sieci PZU Zdrowie — 3 czerwca 2019 roku PZU Zdrowie
sfinalizowat zakup 100% udziatéw w spotkach Falck Centra
Medyczne i NZOZ Staréwka. W potowie maja zgode na
przejecie wydat Urzad Ochrony Konkurencji i Konsumentdw. To
najwieksza dotychczasowa akwizycja operatora medycznego.

Do sieci PZU Zdrowie dotaczyty 32 placéwki w ramach
czesci ambulatoryjnej Falcka, bez segmentu ratownictwa
medycznego. Przejete centra medyczne zlokalizowane s3
w 14 miastach na terenie catej Polski, m.in. w Warszawie,
Krakowie, Gdansku, Katowicach, Kedzierzynie-KozZlu,
Stupsku i Ustce. Sa to zaréwno wielospecjalistyczne centra
medyczne zlokalizowane w duzych miastach, przychodnie
przyzaktadowe, jak réwniez warszawska sie¢ Staréwka,
obecna z przychodniami rodzinnymi takze w mniejszych
miejscowosciach wokét stolicy. tacznie pracuje w nich ponad
1100 os6b, w tym lekarze, pielegniarki, potozne i personel
administracyjny.

Zakup ogdlnopolskiej sieci istotnie poszerza zasieg
infrastruktury medycznej PZU Zdrowie, ktéra od kilku lat
nabywa i buduje centra medyczne pod wiasng marka. PZU
Zdrowie jest operatorem medycznym posiadajgcym wiasng
sie¢, do ktdrej nalezy niemalze 100 placowek. Wspotpracuje
juz prawie z 2 200 partnerami w ponad 570 miastach w Polsce
oraz z kilkudziesiecioma szpitalami i ponad potowg aptek

w kraju.



PZU 2020 - wiecej niz ubezpieczenia

W I potowie 2019 roku prowadzone byty rowniez prace
wdrozeniowe w sieci PZU Zdrowie m.in. w zakresie:
telekonsultacji, innowacyjnych rozwigzan diagnostycznych,
integracji kalendarza placéwek sieci wiasnej i partnerskiej

oraz dalszej integracja portalu mojePZU z oddziatami PZU
Zdrowe — tak aby pacjent na swoje konto w mojePZU otrzymat
komplet informacji o zrealizowanej wizycie, tj. rozpoznaniu,
zaleceniach, zapisanych lekach i ich dawkowaniu.

List intencyjny z Goldman Sachs — podpisanie listu
intencyjnego z Goldman Sachs Asset Management (GSAM)
dotyczacego zarzadzania aktywami i dystrybucji funduszy.
Wspdtpraca pozwoli zaoferowac produkty finansowe PZU
w skali globalnej oraz rozszerzy¢ oferte PZU o fundusze
zarzadzane (lub wspoétzarzadzane) przez GSAM.

W II kwartale 2019 roku trwaty prace nad uruchomieniem
projektu strategicznego dotyczace operacjonalizadji
wspotpracy.

III Cyfryzacja procesow

moje.pzu.pl — wdrozenie kolejnych funkcjonalnosci #mojePZU,
w tym m.in. utatwienie przystapienia do ubezpieczen
grupowych, rozszerzenie informacji na temat statusu szkéd

i $wiadczen, dodanie mozliwosci zakupu kolejnych produktow
(m.in. PZU Edukacja — NNW Szkolne) oraz rozpoczecie prac
nad docelowym modelem ptatnosci online w Grupie PZU. Na
koniec czerwca liczba kont uzytkownikdw przekroczyta 170 tys.

IV Dodatkowe interakcje z klientem

inPZU — umozliwienie klientom instytucjonalnym dostepu do
platformy internetowej inPZU. Ponadto, w zwigzku

z planowanym uruchomieniem oferty PPK, realizowane byty
prace majace na celu dostosowanie serwisu inPZU do potrzeb
portalu pracowniczego dla uczestnikéw PPK.

PPK (pracownicze plany kapitatowe) — finalizacja przygotowan
oferty w ramach PPK (obowigzujacych od 1 lipca 2019 roku),
w tym m.in. uzyskanie wpisu do ewidencji PPK, wdrozenie
portalu dla Pracodawcéw oraz wpisanie do rejestru

funduszy inwestycyjnych PPK inPZU Specjalistyczny Fundusz
Inwestycyjny Otwarty. W pierwszym roku dziatania programu
(PPK) PZU zadeklarowato nie pobieranie optat za zarzadzanie
funduszami.

Klub PZU — rozpoczeto prace nad programem lojalno$ciowym
PZU (w formie aplikacji mobilnej i serwisu internetowego).

SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIALALNOéCI GRUPY
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Nowy kanat bedzie bazowat na czestej interakcji, opartej

na promowaniu dobrych wzorcoéw zachowan (aktywnosci
fizycznej, bezpiecznego stylu jazdy) oraz rozrywce (quizy,
konkursy, wyzwania). Zaangazowanie uczestnikdw bedzie
premiowane atrakcyjnymi upominkami oraz nagrodami. Taka
forma kontaktu pozwoli na spersonalizowane podejscie

w komunikagji i wzmacnianie transakcyjnosci self-service’'u

i pozostatych kanatéw sprzedazy (wzrost uproduktowienia

i cross-sell).

4.4 Wykonanie strategii po I potowie 2019 roku

WIELKOSC BIZNESU

RENTOWNOSC BIZNESU

ROE!

06.2019 2020

20,3% >22%

Grupy pzUZ>

PZU Zycie (min)°

zewnetrznych pod
zarzadzaniem (mld zt)

UBEZPIECZENIA l UBEZPI_ECZENIA INWESTYCIE ZDROWIE BANKOWOSC
MAJATKOWE | NA ZYCIE
Udziat rynkowy Liczba klientow Aktywa klientow Przychody (min zt)’ Aktywa (mld zt)

03.2019 2020

06.2019 2020

06.2019 2020

06.2019 2020

06.2019 2020

33,5% 38,0% |

10,8 11,0

30,8/51,2°) 65

675,8 1000

274 >300

Wskaznik mieszany®

Marza operacyjna
w ub. Grupowych i IK

Wynik netto
z zarzadzania aktywami
zewnetrznymi (min zi)6

Marza EBITDA®

Wynik finansowy netto
przypisany Grupie PZU
(min zh!

06.2019 2020 l

06.2019 2020

06.2019 2020

06.2019 2020

06.2019 2020

89,2% 92,0%

20,0% | >20%

87/197% 200

10,1% | 12,0%

569 >900

N

Wskaznik kosztow
administracyjnych®

Nadwyzka stopy
rentownosci na portfelu
wiasnym powyzej RFR

06.2019 2020

06.2019 2020

6,6% | 6,5%

2,4 p.p. 2,0 p.p.

! ROE przypisane jednostce dominujacej
2 Dziatalnoé¢ bezposrednia

3pzu facznie z TUW PZUW oraz LINK4

4 Koszty administracyjne PZU i PZU Zycie

5 Srodki wasne po pomniejszeniu o przewidywane dywidendy i podatki od aktywoéw

Wskaznik wyptacalnosci
Solvency II

03.2019 2020°

225% >200%

6 Wynik netto PZU Inwestycje na poziomie skonsolidowanym
7 Urocznione przychody placéwek wiasnych i oddziatow uwzgledniajace przychody od PZU
Zdrowie i Grupy PZU

CELE GRUPOWE

8 Bez kosztéw jednorazowych; rentownoéé liczona od sumy przychodéw placowek

i sktadki zarobionej
9z uwzglednieniem klientéw pozyskanych dzieki wspétpracy z bankami
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10 7 uwzglednieniem aktywéw w zarzadzaniu przez TFI bankéw Grupy PZU
i Kroczaco 12 miesiecy
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5.

Wyniki finansowe

~ Bezpleczh
wakacje z P

Rentownosc¢ kapitatéw wiasnych przypisanych jednostce dominujacej (ROE) na poziomie
20,3%. Wzrost zysku przypisanego jednostce dominujacej o 5,0% rok do roku pomimo
niemal dwukrotnie wyzszych kosztéw BFG w bankach.

W rozdziale:

. Gtéwne czynniki majace wptyw na osiagniety skonsolidowany wynik finansowy
. Dochody Grupy PZU

. Odszkodowania i rezerwy techniczno-ubezpieczeniowe Grupy PZU

Koszty akwizycji i administracyjne Grupy PZU

. Czynniki i zdarzenia nietypowe majace wptyw na wynik

. Struktura aktywow i pasywdéw Grupy PZU

N o uhsAwN e

Udziat segmentéw branzowych w tworzeniu wyniku skonsolidowanego
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Wyniki finansowe

5.1 Gtéwne czynniki majace wptyw
na osiaggniety skonsolidowany wynik
finansowy

W I pétroczu 2019 roku Grupa PZU wypracowata zysk netto

przypadajacy na akcjonariuszy jednostki dominujacej

w wysokosci 1 481 min zt wobec 1 410 min zt w analogicznym

okresie 2018 roku, co oznaczato wzrost o 5% r/r. Zysk netto

osiggnat poziom 2 198 min zt i byt nizszy o 87 min zt od

wyniku z I potrocza 2018 roku, a wynik brutto wynidst

3 100 min zt wobec 3 056 min zt w poprzednim roku (wzrost
0 1,4%).

Z wytaczeniem zdarzen jednorazowych! wynik netto spadt

0 8,6% wzgledem ubiegtego roku. Zysk z dziatalnosci

operacyjnej za I pétrocze 2019 roku wynidst 3 103 min zt

i byt wyzszy 0 48 min zt w stosunku do wyniku za I potrocze
2018 roku.

Zysk z dziatalnosci operacyjnej ksztattowany byt

w szczegolnosci przez:

wyzszy wynik na notowanych instrumentach kapitatowych,
miedzy innymi ze wzgledu na lepsza koniunkture na GPW;
wysoka sktadke przypisang brutto na poziomie
poréwnywalnym do rekordowego I pétrocza 2018 roku,

w tym wzrost sprzedazy w spotkach zagranicznych oraz
dalszy rozwoj sprzedazy ubezpieczen zdrowotnych. Te
czynniki zostaty skompensowane nizszg sktadka

w ubezpieczeniach OC komunikacyjnych w segmencie
ubezpieczern masowych oraz spadkiem sprzedazy
ubezpieczen od ognia i innych szkéd rzeczowych

w segmencie ubezpieczen korporacyjnych; w analogicznym
okresie 2018 roku miato miejsce zawarcie dtugoterminowej
umowy o wysokiej wartosci jednostkowej przez TUW
PZUW;

poprawe rentownosci ubezpieczenn OC komunikacyjnych

w segmencie klienta korporacyjhego oraz masowego

— w analogicznym okresie 2018 roku wzrost rezerw na
poczet roszczen o zados€uczynienie za stany wegetatywne
(wyrok SN);

spadek wyniku w ubezpieczeniach pozostatych
majatkowych obu segmentdow r/r, jako wptyw kilku

! Zdarzenia jednorazowe obejmuja: efekt konwersji polis uméw wieloletnich na
umowy roczne odnawialne w ubezpieczeniach grupowych typ P,

a w poréwnywalnym okresie jednorazowy efekt doszacowania rezerw

w ubezpieczeniach majatkowych na poczet roszczen o zado$cuczynienie za stany
wegetatywne.
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zdarzen o wysokiej wartosci jednostkowej oraz szkdd
powodowanych przez zjawiska atmosferyczne;

e stabilny poziom rentownosci w segmencie ubezpieczen
grupowych i indywidualnie kontynuowanych (20,0%,
-0,2 p.p.) - nizsza szkodowos$¢ uméw ochronnych oraz
dalszy intensywny rozwdj biznesu zdrowotnego byt
réwnowazony przez wzrost kosztow dziatalnosci;

o wzrost rentownosci w segmentach krajow battyckich oraz
Ukrainy w efekcie rosngcego portfela ubezpieczen oraz
poprawy wskaznikow dziatalno$ci ubezpieczeniowej;

e nizsze wyniki w segmencie dziatalnosci bankowej, m.in.
w zwigzku ze wzrostem sktadek do BFG.

W ramach poszczegdinych pozycji wyniku operacyjnego Grupa

PZU odnotowata:

e nieznaczny spadek sktadki przypisanej brutto o 0,4%
do poziomu 11 839 min zt. Spadek dotyczyt gtéwnie
ubezpieczen OC komunikacyjnych w segmencie
ubezpieczern masowych w wyniku spadku liczby
ubezpieczen, wynikajgcych miedzy innymi ze wzmozonej
aktywnosci cenowej wsrdd konkurentéw. Sprzedaz
ubezpieczen od ognia i innych szkéd rzeczowych
w segmencie ubezpieczen korporacyjnych byfa nizsza r/r
gtéwnie ze wzgledu na zawarcie dtugoterminowej umowy
o wysokiej wartosci jednostkowej przez TUW PZUW
w analogicznym okresie 2018 roku, ktéra podwyzszyta baze
w I potroczu 2018. Powyzsze spadki zostaty czeSciowo
zniwelowane rekordowym poziomem sktadki zebranej
przez spotki zagraniczne. Po uwzglednieniu udziatu
reasekuratoréw i zmiany stanu rezerw sktadki, sktadka
zarobiona netto wyniosta 11 334 min zt i byta 0 2,5%
wyzsza niz w analogicznym okresie 2018 roku;

o wzrost dochoddw z dziatalnosci lokacyjnej po uwzglednieniu
kosztéw odsetkowych. W I pdtroczu 2019 roku oraz
I pdtroczu 2018 roku wyniosty one odpowiednio
4 580 min zt oraz 3 821 min zt. Wzrosty zaréwno dochody
z lokat wygenerowanych na dziatalnosci bankowej jaki
i z wylaczeniem dziatalnosci bankowej. W ramach
dziatalnosci bankowej wzrost wyniku spowodowany byt
w szczegolnosci rozwojem sprzedazy produktow
kredytowych zaréwno w Pekao jak i Alior Bank, m.in.
dzieki korzystnej koniunkturze gospodarczej, oraz niskim
poziomom stép procentowych. Dochody z dziatalnosci
inwestycyjnej, z wytgczeniem dziatalnosci bankowej,
wzrosty gtéwnie w efekcie lepszego wyniku osiggnietego na
notowanych instrumentach kapitatowych. Przyczynifa sie do
tego poprawa koniunktury na GPW; indeks WIG wzrost

0 4,3% w I pdtroczu 2019 roku podczas gdy

w analogicznym okresie roku ubiegtego zanotowat spadek
0 12,2%. Korzystna koniunktura na GPW przefozyta sie
réwniez m.in. na wyniki z dziatalnosci inwestycyjnej na
portfelu aktywdw stanowigcych pokrycie produktow
inwestycyjnych, ktére pozostajg bez wptywu na tgczny
wynik netto Grupy PZU.

e wyzszy poziom odszkodowan i wyptaconych $wiadczen.
Uksztattowaly sie one na poziomie 7 929 min zt, co
oznacza, ze wzrosty o 8,0% w poréwnaniu z 2018 rokiem.
Wzrost dotyczyt w szczegdlnosci ubezpieczen na zycie
w zwigzku z wyzszym wynikiem z dziatalnosci inwestycyjnej
w wiekszosci portfeli produktow unit-linked wobec
ujemnych wynikéw osiggnietych w roku ubiegtym. (efekt
ten pozostaje bez wptywu na faczny wynik netto Grupy
PZU, poniewaz wzrost pozycji odszkodowan i wyptaconych
$wiadczen réwnowazony jest przez zmiany wyniku
netto z dziatalnosci inwestycyjnej na portfelu aktywdw
stanowigcych pokrycie produktow inwestycyjnych). Poza
tym, wyzszy poziom odszkodowan i wyptaconych $wiadczen
w ubezpieczeniach od ognia i innych szkéd majatkowych
byt efektem wystgpienia ponadnormatywnej liczby szkéd
powodowanych przez zjawiska atmosferyczne;

o wyzsze koszty akwizycji (wzrost 0 97 min zt) zaréwno
w segmencie klienta masowego jak i korporacyjnego,
zwigzane w szczegdlnosci ze zmiang struktury kanatow
sprzedazy w PZU oraz rozwojem sprzedazy w spétkach
zagranicznych;

o spadek kosztéw administracyjnych do poziomu 3 276 min zt
wzgledem 3 342 min zt w analogicznym okresie 2018 roku.
Koszty administracyjne segmentu dziatalnosci bankowej
(bez uwzglednienia korekt z tytutu wyceny aktywdw
i zobowigzan do wartosci godziwej) spadty o 101 min zt
w zwigzku z utrzymaniem dyscypliny kosztowe;j.
Jednoczesnie koszty administracyjne w segmentach
dziatalnosci ubezpieczeniowej w Polsce uksztattowaty sie na
poziomie wyzszym o 23 min zt wzgledem roku ubiegtego.
Ich zmiana wynikata w znacznej mierze z wyzszych kosztéw
osobowych w zwigzku z presjg ptacowg na rynku;

e wyzsze ujemne saldo pozostatych przychodéw i kosztéw
operacyjnych w wysokosci 1 592 min zt. Zmiana wynikata
gtéwnie z wyzszych optat na BFG oraz wzrostu poziomu
podatku od instytugcji finansowych. Optaty na BFG wzrosty
z 277 min zt w I p6troczu 2018 roku do poziomu 547 min zt
w I pdtroczu 2019 roku, a obcigzenie Grupy PZU (tacznie
na dziatalnosci ubezpieczeniowej oraz bankowej) podatkiem
od instytugji finansowych w I pétroczu 2019 roku wyniosto
569 min zt wzgledem 542 min zt w analogicznym okresie
2018 roku.

Wynik operacyjny Grupy PZU w I p6troczu 2019 roku (w min zt)
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* bez uwzglednienia kosztéw odsetkowych
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1 stycznia 1 stycznia 1 stycznia
- 30 czerwca 2019 - 30 czerwca 2018 - 30 czerwca 2017

Podstawowe wielkosci ze skonsolidowanego
rachunku zyskow i strat w min zt w min zt w min zt
Sktadki ubezpieczeniowe przypisane brutto 11 839 11 881 11 606
Sktadki zarobione netto 11 334 11 054 10 347
Przychody netto z tytutu prowizji i optat 1602 1677 510
Wynik netto na dziatalnosci inwestycyjnej* 5 645 4 813 3027
Odszkodowania i $wiadczenia ubezpieczeniowe netto (7 929) (7 345) (7 214)
Koszty akwizycji (1616) (1519) (1412)
Koszty administracyjne (3 276) (3342) (2 036)
Koszty odsetkowe (1 065) (992) (420)
Pozostate przychody i koszty operacyjne (1592) (1291) (645)
Zysk (strata) z dziatalno$ci operacyjnej 3103 3 055 2 157
Udziat w zyskach (stratach) netto jednostek

) L 3) 1 (1)
wycenianych metodg praw wiasnosci
Zysk (strata) brutto 3100 3 056 2 156
Podatek dochodowy (902) (771) (451)
Zysk (strata) netto 2 198 2 285 1705
Zysk_i (s_traty) netto przypisane wiascicielom jednostki 1481 1410 1438
dominujacej

* bez uwzglednienia kosztéw odsetkowych

5.2 Dochody Grupy PZU

Skladki

W I pdtroczu 2019 roku Grupa PZU zebrata sktadki brutto
o wartosci 11 839 min zt, czyli 0 0,4% nizsze niz

w analogicznym okresie roku ubiegtego. W ramach
poszczegolnych segmentdéw Grupa PZU zanotowata:

o rekordowy przypis sktadki zebranej przez spdtki zagraniczne

— wzrost 0 104 min zt wzgledem I pdtrocza 2018 roku,
w tym gtdwnie w ubezpieczeniach komunikacyjnych oraz
zdrowotnych w krajach battyckich;

e nizsza 0 63 min zt sprzedaz w segmencie klienta masowego

(z wytaczeniem sktadki miedzy segmentami) w poréwnaniu

do 2018 roku, w konsekwencji spadku liczby ubezpieczen,
co wynikato ze wzmozonej aktywnosci cenowej wsrdd
konkurentéw;

o spadek skfadki w segmencie klienta korporacyjnego
wzgledem 2018 roku o 115 min zt (z wytgczeniem skiadki
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miedzy segmentami), gtéwnie ze wzgledu na nizszg sktadke
z ubezpieczen od ognia i innych szkdd rzeczowych (-36,6%
r/r) - w analogicznym okresie 2018 roku TUW PZUW zawart
dtugoterminowa umowe o wysokiej wartosci jednostkowesj;
wzrost sprzedazy w segmencie ubezpieczen grupowych

i indywidualnie kontynuowanych - wyzsza sktadka

0 27 min zt w szczegdlnosci w wyniku pozyskania kolejnych
kontraktéow w ubezpieczeniach zdrowotnych zawieranych

w formie grupowej oraz aktywnej dosprzedazy innych
ubezpieczen dodatkowych w produktach indywidualnie
kontynuowanych;

w segmencie ubezpieczen indywidualnych wzrost

sktadki o 5 min zt w poréwnaniu do poprzedniego roku,
gtéwnie w zwigzku ze stale rosngcym poziomem sktadki
produktéw ochronnych o charakterze kapitatowym oraz
portfela ubezpieczen w produktach ochronnych w kanale
bancassurance.

Segmenty ubezpieczen (min zt), lokalne
standardy rachunkowosci

Przypis sktadki brutto (na zewnatrz)

1 stycznia
- 30 czerwca 2019

1 stycznia
- 30 czerwca 2018

1 stycznia
- 30 czerwca 2017

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

11 839

6 669

5264

2220

1298

1746

1405

406

423

576

4165

3471

694

939

118

821

66

31

35

71

11 881

6 847

5327

2 352

1278

1697

1520

385

422

713

4133

3444

689

845

89

756

57

26

31

11 606

6 596

5217

2 350

1240

1627

1379

342

419

618

4221

3429

792

742

96

646

47

19

28
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Struktura sktadki przypisanej brutto Grupy PZU (w %)

2017.06

2018.06 2019.06

Ukrainai kraje battyckie
1 Ubezpieczenia na zycie - sktadka regularna w Polsce
u Ubezpieczenia na zycie - sktadka jednorazowa w Polsce
¥ Ubezpieczenia NNW i pozostate w Polsce
» Ubezpieczenia OC i pozostate w Polsce
= Ubezpieczenia od ognia i szkod majatkowych w Polsce
= Ubezpieczenia AC w Polsce
= Ubezpieczenia komunikacyjne OC w Polsce

Przychody netto z tytutu prowizji i optat

Przychody netto z tytutu prowizji i optat w I pdtroczu

2019 roku wyniosty 1 602 min zt, czyli byty o 75 min zt nizsze
niz w poprzednim roku gtéwnie w wyniku wyzszych kosztow
prowizyjnych w dziatalnosci bankowe;j.

Obejmowaty one przede wszystkim:

e przychody netto z tytutu prowizji i opfat dla segmentu
dziatalnosci bankowej w wysokos$ci 1 531 min zt (w tym
gtéwnie: prowizje maklerskie, przychody i koszty zwigzane
z obstuga rachunkéw bankowych, kart pfatniczych
i kredytowych, wynagrodzenie z tytutu posrednictwa
sprzedazy ubezpieczen);

e przychody z tytutu zarzadzania aktywami OFE. Wyniosty
one 69 min zt (spadek w poréwnaniu z poprzednim rokiem
gtéwnie w wyniku nizszych przychoddw z tytutu zwrotu
$rodkow z Funduszu Gwarancyjnego);

e przychody i opfaty od funduszy oraz towarzystw funduszy
inwestycyjnych w wysokosci 252 min zt, czyli o 21 min zt
nizsze niz w poprzednim roku.
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Wynik netto na dziatalnosci inwestycyjnej i koszty

odsetkowe

W I potowie 2019 roku wynik netto na dziatalnosci

inwestycyjnej? z uwzglednieniem kosztéw odsetkowych

wyniost 4 580 min zt wobec 3 821 min zt w analogicznym
okresie 2018 roku. Wytaczajgc wptyw dziatalnosci bankowej
wynik netto na dziatalnosci inwestycyjnej z uwzglednieniem
kosztéw odsetkowych? w I potowie 2019 roku wynidst

1 032 min zt i byt wyzszy niz w analogicznym okresie

ubiegtego roku o 564 min zt, na co wptyw mialy przede

wszystkim nastepujace czynniki:

e wyzszy wynik na notowanych instrumentach kapitatowych
w szczegolnosci ze wzgledu na lepszg koniunkture na
GPW — wzrost indeksu WIG o 4,3% po I potowie 2019 roku
wobec spadku 0 12,2% w analogicznym okresie ubiegtego
roku;

o lepsze wyniki z dziatalnosci inwestycyjnej na portfelu
aktywdw na pokrycie produktdw inwestycyjnych, ktére
jednak pozostajg bez wptywu na taczny wynik netto Grupy
PZU, poniewaz sg rOwnowazone przez wyzszy poziom
odszkodowan i $wiadczen ubezpieczeniowych netto;

e stabilizacja dochodéw portfeli obligacji skarbowych
zagranicznych (EM) gtéwnie poprzez zmiane strategii
zarzadzania z krétkoterminowej na dhugoterminowa
i utworzenie portfeli FVOCI;

Powyzsze wzrosty zostaty czesciowo skompensowane nizszym
wynikiem portfela polskich obligacji skarbowych przede
wszystkim na skutek nizszego poziomu aktywdw tego portfela.

Na koniec czerwca 2019 roku wartos¢ portfela lokat* Grupy
PZU z wytgczeniem wptywu dziatalnosci bankowej wynosita
49 940 min zt wobec 50 270 min zt na koniec 2018 roku.

Spadek poziomu portfela lokat to przede wszystkim efekt
przygotowania $rodkéw na spfate obligacji wtasnych

w EUR w lipcu biezgcego roku zbilansowanym czesciowo
zwiekszonym naptywem s$rodkdéw ze sktadki w zwigzku

z rozwojem biznesu jak réwniez wypracowanym wynikiem
inwestycyjnym.

2 Wynik netto na dziatalnosci inwestycyjnej obejmuje przychody netto z inwestycji,
wynik netto z realizacji instrumentow finansowych i inwestycji, zmiane wartosci
odpiséw na oczekiwane straty kredytowe i odpiséw z tytutu utraty wartosci
instrumentdw finansowych oraz zmiane netto wartosci godziwej aktywdow

i zobowigzan wycenianych w wartosci godziwej.

3 Grupa PZU z wyfaczeniem danych Pekao i Alior Bank.

4 Portfel lokat obejmuje inwestycyjne (lokacyjne) aktywa finansowe (tgcznie

z produktami inwestycyjnymi), nieruchomosci inwestycyjne (wtacznie z czescia
prezentowang w kategorii aktywa przeznaczone do sprzedazy), pochodne
instrumenty finansowe wraz z ujemng wycena instrumentéw pochodnych oraz
zobowigzaniami z tytutu transakcji z przyrzeczeniem odkupu prezentowanymi
w zobowigzaniach finansowych.

Wzrost udziatu nieskarbowych instrumentéw rynku dtuznego
to efekt konsekwentnie wdrazanej polityki lokacyjnej majacej
na celu zapewnienie wiekszej dywersyfikacji portfela lokat oraz
ograniczenie zmiennosci wyniku.

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

Struktura portfela lokat z wylgczeniem dziatalnosci
bankowej (w %)*

2017 2018

2019.06

Nieruchomosci inwestycyjne
u Instrumenty kapitatowe - nienotowane
B Instrumenty kapitatowe - notowane
u Instrumenty rynku pienigznego
® Instrumenty rynku diuznego - nieskarbowe
m Instrumenty rynku diuznego - skarbowe

* Instrumenty pochodne zwigzane ze stopg procentowa, kursami walut oraz
cenami papierow wartosciowych prezentowane odpowiednio w kategoriach
Instrumenty rynku dtuznego — skarbowe, Instrumenty rynku pienieznego oraz
Instrumenty kapitatowe notowane oraz nienotowane.

Wynik na pozostatych przychodach i kosztach

operacyjnych

W I pétroczu 2019 roku saldo pozostatych przychodow

i kosztéw operacyjnych byto ujemne i wynosito 1 592 min zt

wobec takze ujemnego w 2018 roku na poziomie 1 291 min zi.

Wplyw na poziom tego wyniku miaty nastepujace czynniki:

e wzrost optat na BFG z 277 min zt w I pdtroczu 2018 roku
do poziomu 547 min zt w 2019 roku, ze wzgledu na wyzszg
optate na przymusowa restrukturyzacje;

e podatek od instytucji finansowych — obcigzenie Grupy PZU
(faczenie na dziatalnosci ubezpieczeniowej oraz bankowej)
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tym podatkiem w I pétroczu 2019 roku wyniosto 569 min zt
wobec 542 min zt w ubiegtym roku.

5.3 Odszkodowania i rezerwy techniczno-
ubezpieczeniowe Grupy PZU

Odszkodowania i $wiadczenia netto (z uwzglednieniem zmiany
stanu rezerw techniczno-ubezpieczeniowych) osiagnety
wartos¢ 7 929 min zt i uksztattowaty sie na poziomie

0 8,0% wyzszym w stosunku do analogicznego okresu roku

poprzedniego. Na wzrost kategorii odszkodowan i $wiadczen

netto wptynety:

e W ubezpieczeniach na zycie wyzszy wynik z dziatalnosci
inwestycyjnej w wiekszosci portfeli produktéw unit-linked
wobec ujemnych wynikow osiggnietych w roku ubiegtym;

e w ubezpieczeniach od ognia i innych szkdéd majgtkowych
wystgpienie ponadnormatywnej liczby szkdd
powodowanych przez zjawiska atmosferyczne.

Z kolei spadek kategorii odszkodowan i $wiadczen netto
odnotowano w zwigzku z doszacowaniem w analogicznym
okresie roku ubiegtego w grupie ubezpieczern komunikacyjnych
w segmencie klienta korporacyjnego oraz masowego rezerwy
na poczet roszczen o zados¢uczynienie za bol spowodowany
stanem wegetatywnym osoby bliskiej poszkodowanej

w wypadku.

5.4 Koszty akwizycji i administracyjne
Grupy PZU

Koszty akwizycji w I pétroczu 2019 roku wzrosty 0 97 min zt
w stosunku do analogicznego okresu roku poprzedniego.
Wzrost ten byt w szczegdlnosci efektem zmiany struktury
kanatow sprzedazy w PZU oraz rozwojem sprzedazy

w spotkach zagranicznych.

Koszty administracyjne Grupy w I pétroczu 2019 roku
uksztattowaly sie na poziomie 3 276 min zt wzgledem

3 342 min zt w analogicznym okresie roku ubiegtego, czyli
byty 0 2,0% nizsze w relacji do poprzedniego roku. Koszty
administracyjne segmentu dziatalnosci bankowej (bez
uwzglednienia korekt z tytutu wyceny aktywow i zobowigzan
do wartosci godziwej) spadty o 101 min zt w zwigzku

z utrzymaniem dyscypliny kosztowej. Jednoczesnie koszty
administracyjne w segmentach dziatalno$ci ubezpieczeniowej
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w Polsce uksztattowaty sie na poziomie o 23 min zt wyzszym
od roku ubiegtego. Ich zmiana wynikata w znacznej mierze
z wyzszych kosztow osobowych w zwigzku z presjg ptacowa
na rynku.

5.5 Czynniki i zdarzenia nietypowe majace
wplyw na wynik

W I pétroczu 2018 roku rozpoznano jednorazowy

efekt doszacowania rezerw gtdwnie w ubezpieczeniach
komunikacyjnych na poczet roszczen o zado$¢uczynienie za
stany wegetatywne w wysokosci 148 min zt.

Efekt konwersji polis uméw wieloletnich na umowy roczne
odnawialne w ubezpieczeniach grupowych typ P traktowany
jako zdarzenie o charakterze niepowtarzalnym byt nizszy

w I pétroczu 2019 roku o 1 min zt w poréwnaniu do
poréwnywalnego okresu roku ubiegtego (9 min zt w I pdtroczu
2019 roku w poréwnaniu do 10 min zt w analogicznym okresie
roku poprzedniego).

5.6 Struktura aktywow i pasywow Grupy
PZU

30 czerwca 2019 roku suma aktywow Grupy PZU wynosita
340 079 min zt i byta 0 11 525 mIn zt wyzsza w poréwnaniu ze
stanem na koniec 2018 roku.

Aktywa

Gtownym elementem aktywow Grupy na 30 czerwca

2019 roku byly naleznosci od klientdw z tytutu kredytéw. Ich
udziat w sumie aktywow wyniost 55,9%, a saldo osiggneto
poziom 189 936 min zt i zwiekszyto sie w poréwnaniu do
konca 2018 roku o 7 882 min zt.

Drugg co do wartosci kategorie aktywow stanowity lokaty
(inwestycyjne aktywa finansowe, nieruchomosci inwestycyjne
i pochodne instrumenty finansowe). Wynosity one fgcznie
114 935 min zt i byty wyzsze o 9 086 min zt w poréwnaniu do
stanu na koniec ubiegtego roku. Stanowity one 33,8% sumy
aktywow Grupy, wobec 32,2% na koniec 2018 roku. Wzrost
wartosci lokat dotyczyt dziatalnosci bankowej.

Z wytgczeniem dziatalnosci bankowej portfel lokat spadt

w I potroczu 2019 roku w wyniku przeznaczenia $srodkow

na sptate obligacji wtasnych w EUR, ktdra nastgpita w lipcu
biezgcego roku — efekt ten zostat czeSciowo zbilansowany
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zwiekszonym naptywem srodkdéw ze sktadki w zwigzku
z rozwojem biznesu jak rowniez wypracowanym wynikiem
inwestycyjnym.

Naleznosci Grupy PZU, w tym naleznosci z tytutu kontraktow
ubezpieczeniowych oraz biezacego podatku dochodowego,
uksztattowaty sie na poziomie 6 083 min zt i stanowity 1,8%
aktywow. Dla poréwnania, na koniec 2018 roku wynosity

6 343 min zt (1,9% aktywow Grupy), a spadek ich wartosci
wynikat w gtdwnej mierze z nizszej wartosci nierozliczonych
transakcji dotyczacych instrumentéw finansowych oraz
depozytdéw zabezpieczajacych.

Aktywa trwate w postaci wartosci niematerialnych i prawnych,
wartosci firmy oraz rzeczowych aktywow trwatych zostaty
wykazane w sprawozdaniu z sytuacji finansowej w wysokosci
11 178 min zt. Stanowity one 3,3% aktywow. Wzrost salda
wzgledem korica 2018 roku o 943 min zt wynikat m.in.

z rozpoznania nowych sktadnikdw aktywoéw z tytutu prawa do
uzytkowania w wyniku zastosowania MSSF 16.

Na 30 czerwca 2019 roku Grupa PZU posiadata 10 915 min zt
Srodkow pienieznych i ich ekwiwalentéw (3,2% aktywdw). Na
koniec 2018 roku ich wartos¢ uksztattowata sie na poziomie
17 055 min zt, a zmiana salda dotyczyta w gtdwnej mierze

Struktura aktywow Grupy PZU (w %)

N
© o~

RuN
[CRNA
W N
LONYS

2017 2018 2019.06

Pozostate aktywa

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty
= Naleznosd
=Naleznosd od klientdw z tytutu kredytow
= | okaty

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

$rodkow pienieznych zgromadzonych przez Bank Pekao
w Banku Centralnym w zwigzku z rezerwg obowigzkowa.

Saldo kategorii aktywa przeznaczone do sprzedazy wysokosci
1 139 min zt uksztattowato sie na zblizonym poziomie do
korica 2018 roku.

Pasywa

Na 30 czerwca 2019 roku skonsolidowane kapitaty wiasne
osiggnety wartos¢ 36 273 min zt i uksztattowaty sie na
poziomie nizszym w poréwnaniu do konca 2018 roku

0 1 134 mIn zt. Warto$¢ udziatéw niekontrolujgcych spadta
w poréwnaniu z ubiegtym rokiem o 520 min zt do poziomu
21 962 min zt, m.in. w zwigzku z przeznaczeniem na wyptate
dywidendy przez Pekao kwoty 1 732 min zt, z czego

1 385 min zt stanowita wartos¢ dywidendy przypadajgca
akcjonariuszom niekontrolujgcym. Spadki zostaty czeSciowo
skompensowane wynikiem wypracowanym przez Alior Bank
i Pekao przypisanym akcjonariuszom niekontrolujgcym

w wysokos$ci 717 min zt. Kapitaty przypadajgce udziatowcom
jednostki dominujacej spadty o 614 min zt wzgledem
poprzedniego roku. Podziat zysku za 2018 rok i przeznaczenie
na wyptate dywidendy 2 418 min zt zostat czesciowo
skompensowany wynikiem netto przypisanym jednostce
dominujacej wypracowanym w I pétroczu 2019 roku

w wysokosci 1 481 min zt oraz wzrostem wyceny
instrumentdw dtuznych wycenianych w wartosci godziwej
przez inne catkowite dochody.

Najwiekszym sktadnikiem pasywdw na 30 czerwca 2019 roku
byty zobowigzania finansowe z udziatem na poziomie 71,4%.
Ich saldo osiggneto warto$¢ 242 863 min zt i obejmowato
w szczegolnosci:
o zobowigzania wobec klientdw z tytutu depozytow
w wysokosci 210 816 min zt (wzrost depozytéw biezacych
i terminowych Pekao i Alior Bank 0 2 969 min zt
w poréwnaniu do grudnia 2018 roku);
e zobowigzania z tytutu emisji wtasnych dtuznych papierow
wartosciowych w wysokosci 12 535 min zt w tym:
° 6 616 min zt obligacji, z czego 850 miIn euro stanowig
euroobligacje wyemitowane za posrednictwem
w 100% zaleznej spdtki PZU Finance AB- spfata obligacji
nastapita 3 lipca 2019 roku; wzrost salda 0 694 min zt
wzgledem 2018 roku zwigzany gtéwnie z emisjg obligacji
przez Pekao,
° 4 545 min zt certyfikatow depozytowych wyemitowanych
przez banki Pekao i Alior,

° 1 374 min zt listéw zastawnych wyemitowanych przez
Bank Pekao;

e zobowigzania podporzadkowane w wysokosci 6 423 min zt.
Wzrost salda wzgledem korica 2018 roku o 362 min zt
zwigzany byt gtéwnie z emisjg obligacji podporzadkowanych
przez Pekao w czerwcu 2019 roku na kwote 350 min zt.
ROZ 7.3 FINANSOWANIE DUZNE

Na koniec I potrocza 2019 roku wartos¢ rezerw techniczno

- ubezpieczeniowych wyniosta 46 542 min zt, co stanowito

13,7% pasywow (+703 min zt wzgledem konca 2018 roku).

Zmiana wynikata w szczegdlnosci z:

e podwyzszenia rezerwy skfadki w ubezpieczeniach
majatkowych i pozostatych osobowych wynikajgcego
Z rozwoju sprzedazy ubezpieczen;

e wzrostu rezerw szkodowych w ubezpieczeniach
majatkowych w efekcie zgtoszenia kilku roszczen o wysokiej
wartosci jednostkowes;

e wyzszych rezerw w ubezpieczeniach na zycie w produktach
unit-linked, na skutek wysokiego dodatniego wyniku
z dziatalnosci inwestycyjnej.

Saldo pozostatych zobowigzan na 30 czerwca 2019 roku
wyniosto 12 429 min zt wzgledem 7 407 min zt na koniec

2018 roku. Wzrost dotyczyt w szczegdlnosci zobowigzan
wobec akcjonariuszy PZU oraz akcjonariuszy mnigjszosciowych

Struktura pasywow Grupy PZU (w %)

11,8 114

-
o
N

61,7

9,7
0,6

14,0

13,7
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jednostek zaleznych z tytutu dywidend, z tytutu sktadek
na rzecz BFG oraz zobowigzan wobec bankéw z tytutu
dokumentdw ptatniczych rozliczanych przez Krajowa Izbe
Rozliczeniowa.

Rachunek przeptywow pienieznych
Przeptywy pieniezne netto na koniec I pétrocza 2019 roku
osiggnety wartos¢ -6 101 min zt i spadty 0 9 314 min zt

w poréwnaniu do ubiegtego roku. Spadek ten dotyczyt
w szczegolnosci przeptywow pienieznych netto z dziatalnosci
inwestycyjnej.

Istotne pozycje pozabilansowe

Warto$¢ zobowigzan warunkowych na koniec I pétrocza
2019 roku wynosita 60 207 min zt i wzrosta w poréwnaniu
do konca ubiegtego roku o 2 540 min zt a dotyczyta gtéwnie
zobowigzan warunkowych udzielonych klientom Alior Bank

i Banku Pekao. Na saldo zobowigzan warunkowych Grupy
PZU ztozyto sie w szczegdlnosci 12 384 min zt zobowigzan
warunkowych z tytutu limitéw odnawialnych w rachunkach
ROR oraz kart kredytowych, 30 004 min zt z tytutu kredytow
i pozyczek w transzach oraz 8 974 min zt udzielonych poreczen
i gwarancji.

Ponadto, na saldo zobowigzan warunkowych sktadaja sie
gwarancje dotyczace emisji papieréw wartosciowych na kwote
3 957 min zt.

5.7 Udziat segmentow branzowych
w tworzeniu skonsolidowanego wyniku

Na potrzeby zarzadzania Grupg PZU, zostaly wyodrebnione

nastepujace segmenty branzowe:

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

e ubezpieczenia masowe (majatkowe i pozostate osobowe) —
sktadajq sie na niego produkty ubezpieczen majatkowych,
wypadkowych, odpowiedzialnosci cywilnej, wypadkowych
i komunikacyjnych. PZU oraz LINK4 $wiadczy je klientom
indywidualnym oraz podmiotom z sektora matych i $rednich
firm;
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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 ubezpieczajacy 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 — raportujacy wg PSR — obejmujacy

dziatalnos¢ lokacyjng w zakresie srodkéw wiasnych

Grupy PZU, rozumianych jako nadwyzka lokat nad
rezerwami techniczno-ubezpieczeniowymi w spotkach
ubezpieczeniowych Grupy PZU 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 obejmuje dochody
z innych wolnych $rodkdw finansowych w Grupie PZU,

w tym konsolidowane fundusze inwestycyjne;

segment bankowy - szeroki zakres produktow bankowych
oferowanych zaréwno klientom korporacyjnym, jak

i indywidualnym przez Pekao i Alior Bank;

segment Kraje battyckie — ubezpieczenia majatkowe

i pozostate osobowe oraz na zycie $wiadczone na terenie
Litwy, totwy i Estonii;

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
niektore produkty w formie ubezpieczeniowego produktu
kapitatowego — unit-linked,

pozostate — obejmuja jednostki objete konsolidacjg

i niezakwalifikowane do zadnego segmentu powyzej.

Ubezpieczenia korporacyjne
W I pétroczu 2019 roku Grupa PZU osiggneta wynik na
ubezpieczeniach 186 min zt w segmencie ubezpieczen

korporacyjnych, co oznacza spadek o 14,3% w poréwnaniu do

analogicznego okresu ubiegtego roku.

Na poziom wyniku segmentu w I pdtroczu 2019 roku wptyw
miaty przede wszystkim nastepujgce czynniki:

o wzrost sktadki zarobionej netto o 5,0%, przy jednoczesnym

spadku skfadki przypisanej brutto o 7,2% w stosunku do
I pétrocza 2018 roku. Dynamika skfadki przypisanej brutto
Grupy PZU byta ksztattowana przez:
nizszg sktadke z ubezpieczen od ognia i innych szkdd
rzeczowych (-36,2% r/r) - w analogicznym okresie
2018 roku zawarcie dtugoterminowej umowy
0 wysokiej wartosci jednostkowej,
wzrost przypisu z ubezpieczen komunikacyjnych
(+2,7% r/r) oferowanych firmom leasingowym oraz
w ubezpieczeniach flot, ktory byt efektem nadal
odczuwalnego wyzszego popytu na samochody z konca
2018 roku w wyniku zmian w opodatkowaniu leasingdw
od 2019 roku,
rozwdj portfela ubezpieczen réznych ryzyk finansowych,
w szczegolnosci ubezpieczen strat finansowych GAP,
wzrost sprzedazy w grupie ubezpieczern OC pozostate,
w wyniku zawarcia kilku uméw (w tym
dtugoterminowych) o wysokiej wartoéci jednostkowej
oraz wyzszej sktadki pochodzacej z ubezpieczen szpitali
i partnerstw strategicznych w TUW PZUW;
wzrost wartosci odszkodowan i $wiadczen netto
0 7,4% w stosunku do analogicznego okresu 2018 roku,
co przy wzroscie sktadki zarobionej netto o 5,0%, oznacza
pogorszenie wskaznika szkodowosci 0 1,4 p.p do poziomu
63,6%. Wzrost fgcznego wskaznika szkodowosci
w segmencie byt wypadkowa:
wyzszych wskaznikéw szkodowosci w grupie
ubezpieczen od ognia i innych szkdd rzeczowych, co
byto efektem wystapienia kilku roszczen o wysokiej
wartosci jednostkowej,
wzrostu $redniej wyptaty w ubezpieczeniach Auto Casco,
spadku szkodowosci portfela OC komunikacyjnych
(w analogicznym okresie 2018 roku nastgpito
doszacowanie rezerwy na poczet roszczen
0 zados¢uczynienie za bdél spowodowany stanem
wegetatywnym osoby bliskiej poszkodowanej
w wypadku),
nizszej szkodowosci ubezpieczen odpowiedzialnosci
cywilnej ogdinej i $wiadczenia pomocy.
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poziom dochoddw z lokat alokowanych do segmentu
wedtug cen transferowych na poziomie 49 min zt, czyli
nizszy 0 22,2%. Byto to podyktowane w szczegdlnosci
deprecjacja kursu EUR wzgledem PLN o 1,1% wobec
aprecjacji o 4,6% w analogicznym okresie ubiegtego roku;
koszty akwizycji (bez prowizji reasekuracyjnych) na
poziomie 254 min zt, czyli 0 9,0% wyzszym w poréwnaniu
do poniesionych w I pétroczu 2018 roku. Byt to efekt
wyzszych bezposrednich kosztéw akwizycji oraz zmian

w strukturze kanatéw sprzedazy;

koszty administracyjne nizsze 0 4,7% co przy nizszej
dynamice w poréwnaniu do skfadki zarobionej oznacza
poprawe wskaznika kosztow administracyjnych o 0,5 p.p.
Spadek wskaznika kosztéw wynikat m.in. z nizszych
kosztow obstugi przy state utrzymywanej dyscyplinie
kosztowe;j.

Wynik na ubezpieczeniach segmentu ubezpieczen

korporacyjnych (w min zt)
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Ubezpieczenia masowe
W I pdtroczu 2019 roku Grupa PZU osiggneta wynik na
ubezpieczeniach w segmencie masowym na poziomie

646 min zt, co oznacza spadek 0 21% w poréwnaniu

z analogicznym okresem ubiegtego roku. Na poziom wyniku

segmentu w I potroczu 2019 roku wptyw miaty nastepujgce

czynniki:

e wzrost sktadki zarobionej netto o0 2,1% przy jednoczesnym

o

spadku skfadki przypisanej brutto o 1,4% w stosunku do
I pétrocza 2018 roku. Dynamika sktadki przypisanej brutto
Grupy PZU byta ksztattowana poprzez:
nizszy przypis sktadki w ubezpieczeniach OC
komunikacyjnych w konsekwenciji spadku liczby
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ubezpieczen, co wynikato ze wzmozonej aktywnosci
cenowej wérdd konkurentow,

° wzrost przypisu sktadki w ubezpieczeniach Auto Casco,

o nieznaczny wzrost sktadki z ubezpieczen od ognia
i innych szkéd majatkowych, gtéwnie w ubezpieczeniach
mieszkan oraz matych i $rednich przedsiebiorstw przy
nizszym poziomie sprzedazy ubezpieczen rolnych
wskutek wysokiej konkurencyjnosci rynku,

° przyrost sktadki z ubezpieczen ryzyk finansowych oraz
$wiadczenia pomocy (gtdwnie PZU Pomoc w Drodze);

o zwiekszenie wartosci odszkodowan i $wiadczen netto

w I potowie 2019 roku o 4,8%, co przy wyzszej 0 2,1%
sktadce zarobionej netto, przetozyto sie na pogorszenie
wskaznika szkodowosci 0 1,7 p.p. w relacji do I pétrocza
2018 roku. Zmiana ta byta ksztattowana gtéwnie przez:

o wzrost szkodowosci w grupie ubezpieczen od ognia
i innych szkéd rzeczowych wskutek wystgpienia
ponadnormatywnej liczby szkdéd powodowanych przez
zjawiska atmosferyczne;

o spadek wskaznika szkodowosci w grupie ubezpieczen OC
komunikacyjnych - w analogicznym okresie 2018 roku
miato miejsce doszacowanie rezerwy na poczet roszczen
o0 zados$Cuczynienie za bdl spowodowany stanem
wegetatywnym osoby bliskiej poszkodowanej
w wypadku. Zostato to czesciowo zniwelowane
wzrostem szkodowosci w Auto Casco;

¢ dochody z lokat alokowane wedtug cen transferowych do
segmentu ubezpieczen masowych wyniosty 238 min zt co
oznacza spadek rok do roku o 15,9%, gtdwnie w wyniku
deprecjacji kursu EUR wzgledem PLN o 1,1% wobec
aprecjacji 0 4,6% w analogicznym okresie ubiegtego roku;

o koszty akwizycji (bez prowizji reasekuracyjnych) osiggnety
poziom 966 min zt i wzrosty w stosunku do analogicznego
okresu ubiegtego roku o 61 min zt (+6,7% r/r) co przy
wyzszej sktadce zarobionej netto o0 2,1% oznacza wzrost
wskaznika kosztéw akwizycji 0 0,8 p.p. Czynnikiem
determinujgcym zmiane poziomu kosztéw akwizycji byt
wyzszy poziom bezposrednich kosztéw akwizycji, bedacy
efektem zmiany mix-u produktéw oraz kanatéw sprzedazy
(wysoki udziat kanatu multiagencyjnego i dealerskiego przy
jednoczesnie nizszej dynamice sprzedazy ubezpieczen OC
komunikacyjnych charakteryzujacych sie nizszymi stawkami
prowizyjnymi);

e koszty administracyjne w tym segmencie uksztattowaly sie
na poziomie 305 min zt, co oznacza wzrost w stosunku do
ubiegtego roku o 17 min zt (+5,9%), przede wszystkim
jako wypadkowa wyzszych kosztéw osobowych wynikajaca

SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIALALNOéCI GRUPY
KAPITALOWE] PZU ZA T POLROCZE 2019 ROKU

z presji ptacowej na rynku oraz zachowania dyscypliny
kosztowej w pozostatych, pozaosobowych obszarach
dziatalnosci.

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 wynidst po I pdtroczu

2019 roku 703 min zt wzgledem 704 min zt w poprzednim
roku. Pozytywny wptyw na ksztattowanie sie wyniku miat
gtéwnie rosnacy portfel rentownych uméw zdrowotnych oraz
nizszy poziom wyptat $wiadczen zwigzanych ze zgonami oraz
z tytutu urodzenia dziecka. Natomiast jednym z istotniejszych
czynnikéw dziatajacych na niekorzys¢ byty rosngce koszty
dziatalnosci.

Poszczegblne elementy wyniku na ubezpieczeniach

ksztattowaty sie w nastepujgcy sposob:

o skiadki przypisane brutto byly wyzsze w stosunku do
analogicznego okresu ubiegtego roku 0 27 min zt (0,8%),
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 2019 roku PZU Zycie
posiadat w portfelu ponad 2 min aktywnych uméw
tego rodzaju. W ostatnich miesigcach szczegdinym
powodzeniem cieszyta sie umowa dodatkowa do
ubezpieczen kontynuowanych ,PZU Uraz Ortopedyczny”.
Ubezpieczony w razie urazu ortopedycznego

o

spowodowanego nieszczesliwym wypadkiem, np.
zkamania, zwichnigcia czy skrecenia otrzyma pomoc
fizjoterapeuty i ortopedy. Oprdcz tego bedzie mogt
skorzystac¢ z zabiegdw rehabilitacyjnych w prywatnych
placdwkach medycznych na terenie catej Polski.
Ubezpieczenie spotkato sie z bardzo dobrym odbiorem
wsrod klientdw — trzech na czterech przystepujacych do
indywidualnej kontynuacji wybrato réwniez te umowe
dodatkowa,
aktywnej dosprzedazy innych ubezpieczen dodatkowych
w produktach indywidualnie kontynuowanych, w tym
szczegolnie wraz z oferowaniem umowy podstawowej
w oddziatach PZU oraz podwyzszania sumy
ubezpieczenia w trakcie trwania umoéw. Oprocz
umowy dodatkowej wskazanej powyzej, w IV kwartale
2018 roku PZU Zycie wprowadzit kolejne dodatkowe
ubezpieczenie, tym razem na wypadek zawatu serca
albo udaru mdzgu, zapewniajace wsparcie finansowe
w razie wystgpienia tego rodzaju zdarzen,
Jednoczesnie przychody z produktow grupowych
ochronnych pozostawaty pod presjg zwiekszonych odejs¢
ubezpieczonych z grup (zaktadéw pracy), a ograniczenie
nacisku na dynamike $redniej sktadki pozwalato
kontrolowa¢ szkodowos¢ grupowych produktéw
ochronnych;
dochody z dziatalnosci lokacyjnej sktadajq sie z dochodéw
alokowanych wedtug cen transferowych oraz z dochodéw
w produktach o charakterze inwestycyjnym. W segmencie
ubezpieczen grupowych i indywidualnie kontynuowanych
dochody z dziatalnosci lokacyjnej wzrosty rok do roku
0 89 min zt przede wszystkim w wyniku poprawy dochoddéw
w produktach typu unit-linked, szczegdlnie PPE, w efekcie
lepszej koniunktury na rynku akgji — wzrost indeksu
WIG 0 4,3% wobec spadku o 12,2% w analogicznym
okresie ubiegtego roku. Dochody alokowane wediug
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 2 594 min zt (wzrost r/r o 3,3%).
Zmiana ta byta w szczegdlnosci rezultatem:
wzrostu rezerw techniczno-ubezpieczeniowych
w Pracowniczych Programach Emerytalnych (PPE,
produkt III filaru zabezpieczenia emerytalnego)
w poréwnaniu ze spadkiem w roku ubiegtym,

a przyczyna byly wyzsze w biezagcym roku wyniki

z dziatalnosci inwestycyjnej przy stabilnym poziomie
wptat i wyptat klientéw na rachunki ubezpieczeniowych
funduszy kapitatowych,

° rosnacej wartosci $wiadczen medycznych w produktach
zdrowotnych w proporcji do dynamicznego wzrostu tego
portfela umow,

Powyzsze efekty zostaty czeSciowo zniesione poprzez:

° nizsze $wiadczenia zwigzane ze zgonami oraz z tytutu
urodzenia dziecka, co jest skorelowane z czestoscig tych
zdarzen w catej populacji zgodnie z danymi GUS,

° ograniczone w biezacym roku wyptaty $wiadczen
w portfelu bankowych produktéw ochronnych, co byto
zwigzane ze zmniejszaniem sie portfela z wysokimi
jednostkowymi $wiadczeniami,

° nizsze niz przed rokiem tempo konwersji polis umoéw
wieloletnich na roczne umowy odnawialne
w ubezpieczeniach grupowych typ P. W efekcie konwersji
uwolnionych zostato w 2019 roku 9 min zt rezerw, czyli
0 1 min zt mniej niz w analogicznym okresie 2018 roku;

o koszty akwizycji w segmencie ubezpieczen grupowych
i indywidualnie kontynuowanych w trakcie 6 miesiecy
2019 roku wyniosty 187 min zt i wzrosty w stosunku
do ubiegtego roku o 15 min zt (8,7%). Czynnikiem
determinujgcym dynamike tej pozycji byto rosngce
wynagrodzenie dla posrednikéw ubezpieczeniowych,
szczegolnie za sprzedaz produktow ochronnych
i zdrowotnych wraz z modyfikacjg systemu wynagradzania
W sieci agencyjnej i rozwojem poziomu sprzedazy;

o koszty administracyjne w I pétroczu 2019 roku osiggnety
poziom 310 min zt. Na wzrost rok do roku o 13 min z
(4,4%) wptywaty zmiany organizacyjne w pionach
sprzedazowych oraz poniesienie wyzszych kosztow
osobowych wynikajace z presji pfacowej 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 trakcie pierwszego poétrocza
2019 roku wynidst 694 min zt i pozostat na niezmienionym
poziome wobec ubiegtego roku.
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Wynik na ubezpieczeniach segmentu ubezpieczen
grupowych i indywidualnie kontynuowanych
(w min zi)
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Ubezpieczenia indywidualne

W I pdtroczu 2019 roku wynik na ubezpieczeniach segmentu
indywidualnych ubezpieczen na zycie wynidst 119 min zt, czyli
byt 0 21 min z, tj. 21,4% wyzszy niz w poprzednim roku.

Byta to gtdéwnie zastuga rosngcego portfela wysokomarzowych
ubezpieczen ochronnych, w tym bankowych, nizszych kosztéw
akwizycji dla produktdw wunit-linked oraz spadku kosztow
administracyjnych w catym segmencie. Na poprawe marzy
segmentu wptyneta ponadto zmiana struktury przychodow

w kierunku wyzszego udziatu produktéw ochronnych
charakteryzujacych sie znacznie wyzszym poziomem marzy niz
produkty inwestycyjne.

Gtéwne czynniki ksztattujgce poziom wyniku na

ubezpieczeniach segmentu zostaty opisane ponizej:

e wzrost sktadek przypisanych brutto w stosunku do

2018 roku 0 5 min zt (0,7%) do poziomu 694 min zt byt
rezultatem pozytywnych czynnikéw, jak:

° stale rosnacy poziom skfadki produktéw ochronnych
zaréwno o charakterze kapitatowym, jak i terminowym,
oferowanych w kanatach wiasnych — poziom sprzedazy
i indeksacji sktadki z uméw pozostajgcych w portfelu
przekracza poziom storn,

° wzrost portfela ubezpieczonych w produktach
ochronnych w kanale bancassurance, w tym szczegdlnie
wprowadzenie w II potowie 2018 roku nowych
produktéw razem z Alior Bank i Bank Pekao;

Jednoczesnie dziataty negatywne czynniki - nizsze wptaty
na rachunki ubezpieczeniowych funduszy kapitatowych
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w ubezpieczeniach unit-linked z ptatnoscig jednorazowg
oferowanych razem z bankami, co jest spéjne z trendami
panujacymi na catym rynku ubezpieczen na zycie.
dochody z dziatalnosci lokacyjnej sktadaja sie z dochodow
alokowanych wedtug cen transferowych oraz dochodéw

z produktdw o charakterze inwestycyjnym. W segmencie
ubezpieczen indywidualnych wzrosty one r/r 0 233 min zt
przede wszystkim ze wzgledu na poprawe wyniku

w produktach o charakterze inwestycyjnym w efekcie
lepszej koniunktury na rynku akcji — wzrost indeksu

WIG o0 4,3% wobec spadku o0 12,2% w analogicznym
okresie ubiegtego roku. Jednoczesnie poziom przychodéw
segmentu z tytutu optaty za zarzadzanie pobieranej

od aktywdéw zgromadzonych w produktach unit-linked
spadt o 3 min zt r/r ze wzgledu na nizszy poziom tych
aktywow, wynikajacy z wyptat netto i ujemnych wynikow
inwestycyjnych w ubiegtym roku. Dochody alokowane
wedtug cen transferowych ulegaja niewielkim zmianom,
a ich poziom zalezy w duzym stopniu od poziomu rezerw
techniczno-ubezpieczeniowych w produktach o charakterze
ochronnym;

wartos$¢ odszkodowan i Swiadczen ubezpieczeniowych
wraz ze zmiang stanu innych rezerw techniczno-
ubezpieczeniowych netto uksztattowata sie na poziomie
794 min zt, co oznacza wzrost tej pozycji 0 223 min zt

w poréwnaniu z analogicznym okresem 2018 roku.

Do wzrostu przyczynita sie gtéwnie zmiana wyniku
osiggnietego na funduszach w produktach o charakterze
inwestycyjnym, a w mniejszym stopniu nizsze wpfaty
klientéw na rachunki funduszy w kanale bankowym.

Z punktu widzenia wyniku operacyjnego czynniki te nie
maja istotnego znaczenia — rbwnowazone sg przez inne,
odpowiednie pozycje rachunku wynikéw;

w trakcie I pdtrocza 2019 roku koszty akwizycji

w segmencie ubezpieczen indywidualnych obnizyty

sie 0 1,5% do poziomu 64 min zt. Nizsze prowizje za
sprzedaz produktow unit-linked w kanale bancassurance,
bedace skutkiem nizszego niz przed rokiem poziomu
sprzedazy, zostaty czesciowo zrownowazone przez rosnace
wynagrodzenia posrednikow za sprzedaz produktow
ochronnych, przede wszystkim w kanale bankowym,

a dodatkowo przez dodatkowe koszty wsparcia sprzedazy
w sieci wiasnej;

koszty administracyjne w I pdtroczu 2019 roku osiggnety
poziom 33 min zt. Na spadek rok do roku 0 4 min zt
(-10,8%) wptyw miato wieksze zaangazowanie sieci
sprzedazy w obstuge produktéw grupowych i indywidualnie
kontynuowanych.

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

Dochody segmentu inwestycje stanowig dziatalno$¢ lokacyjna
w zakresie Srodkow wiasnych Grupy PZU rozumianych jako
nadwyzka lokat nad rezerwami techniczno-ubezpieczeniowymi
w spdtkach ubezpieczeniowych Grupy PZU majacych siedzibe
w Polsce (PZU, LINK4 i PZU Zycie) powiekszong o nadwyzke
dochoddw osiggnietg ponad stope wolng od ryzyka

z inwestycji odpowiadajacych 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 segmentdéw ubezpieczeniowych.

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

Dochody z dziatalnosci operacyjnej segmentu inwestycje
(wyfacznie operacje na zewnatrz) byty wyzsze niz

w analogicznym okresie ubiegtego roku przede wszystkim ze
wzgledu na lepszg koniunkture na GPW.
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Segment bankowy / Dziatalnos$c¢ bankowa
Segment dziatalnosci bankowej sktada sie z grup
kapitatowych: Pekao oraz Alior Bank.

W I potowie 2019 roku Grupa PZU osiggneta w segmencie
dziatalnosci bankowej zysk z dziatalnosci operacyjnej (bez
uwzglednienia amortyzacji wartosci niematerialnych nabytych
w transakcjach przejecia bankéw) na poziomie 1 451 min zt,
co oznacza spadek o 317 min zt w poréwnaniu do
analogicznego okresu 2018 roku.

W I pdtroczu 2019 roku kontrybucja Banku Pekao do zysku

z dziatalno$ci operacyjnej (bez uwzglednienia amortyzacji
wartosci niematerialnych nabytych w transakcji przejecia
Pekao) w segmencie ,Dziatalno$¢ bankowa” wyniosta

1 212 min zt (mniej 0 64 min zt r/r), a Alior Banku na poziomie
byta 239 min zt (mniej o 253 min zt r/r).

Wynik I pétrocza 2019 roku znajdowat sie pod silng presjg
zdarzen jednorazowych. W obu bankach znaczacy wptyw

na wynik miata optata BFG na fundusz przymusowej
restrukturyzacji w kwocie 480 min zt facznie. Optata na
fundusz przymusowej restrukturyzacji odnosi sie do catego
roku 2019 jednak obcigzyta ona w catosci wyniki I kwartatu.
tacznie sktadki i optaty BFG, uwzgledniajac sktadke na fundusz
przymusowej restrukturyzacji oraz sktadke na gwarantowanie
depozytdw byty wyzsze o 270 min zt r/r. Innym istotnym
zdarzeniem byt odpis aktualizujgcy zwigzany z ekspozycjg
jednego z klientdw Alior Bank. tgczny odpis wynoszacy

161 min zt obnizyt wynik I pétrocza 2019 roku.

Kluczowym elementem przychoddéw segmentu sg dochody
z lokat, ktore wzrosty w 2019 roku do 4 436 min zt r/r (wzrost
02,3% r/r).

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

W 2019 roku zaréwno Bank Pekao jak i Alior odnotowaty
wysoki poziom sprzedazy produktow kredytowych, m.in. dzieki
korzystnej koniunkturze gospodarczej, oraz niskim poziomom
stép procentowych.

Wzrost wyniku z tytutu odsetek (przychody z tytutu odsetek
pomniejszone o koszty odsetkowe) byt gtéwnie zastugg
wzrostu wolumendw kredytowych i depozytowych oraz
wysokiej marzy odsetkowej. Na koniec I potowy 2019 roku
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portfel kredytéw klientowskich w obu bankach razem wzrdst
0 4,2% wobec konca roku 2018, a depozyty pozyskiwane od
klientow sektora niefinansowego - 0 1,6%.

Rentownos$¢ bankéw w Grupie PZU mierzona wskaznikiem
marzy odsetkowej netto wynosita 2,9% dla Pekao oraz 4,7%
w Alior Bank. Roznica w poziomie wskaznikow wynika

w szczegdlnosci ze struktury portfela naleznosci kredytowych.

Wynik z tytutu prowizji i optat w segmencie dziatalnosci
bankowej wynidst 1 531 min zt. Na wynik ztozyto sie

1 922 min zt przychoddéw oraz 391 min zt kosztéw
prowizyjnych. Na wynik, jak w przypadku wyniku

odsetkowego, miat wptyw wzrost sprzedazy kredytéw, wyzsze

prowizje kredytowe z dziatalnosci kartowej oraz transakcje
walutowe z klientami.

Koszty administracyjne segmentu wyniosty 2 439 min zt (4.

byty nizsze 0 101 min zt r/r). Na sume ztozyty sie koszty Pekao
w wysokos$ci 1 671 min zt oraz Alior Bank — 768 min zt. Spadek

kosztow jest efektem utrzymania dyscypliny kosztowe;j.

Ponadto, do wyniku z dziatalnosci operacyjnej kontrybuujg
pozostate przychody i koszty operacyjne, ktdrych gtéwnym
sktadnikiem sg optaty na BFG (547 min zt w I pdtroczu
2019 roku) oraz podatek od innych instytucji finansowych
(407 min zt). Opfaty BFG wzrosty 0 270 min zt r/r w zwigzku
z wyzszg sktadka na przymusowg restrukturyzacje bankow.

W rezultacie wskaznik Koszty/Dochody StOWNIK uksztattowat

sie dla obu bankéw na poziomie 41%. Wskaznik ten wynosi
odpowiednio 44% dla Pekao oraz 37% dla Alior Bank.

Wynik z dziatalnosci segmentu bankowego (w min zt)
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Ubezpieczenia emerytalne

W I potowie 2019 roku zysk z dziatalno$ci operacyjnej

segmentu ubezpieczen emerytalnych wynidst 48 min zt, czyli

spadt 0 20% w poréwnaniu do I potowy 2018 roku. Czynniki

majace wptyw na zmiane wyniku operacyjnego to:

e przychody z tytutu prowizji i optat, ktdre uksztattowaty sie
na poziomie 69 min zi, tj. spadty o0 10,4% w poréwnaniu

Kraje battyckie

Z tytutu dziatalnosci w krajach battyckich, Grupa PZU
wygenerowata w I potowie 2019 roku rekordowy wynik na
ubezpieczeniach w wysokosci 95 min zt, ktory byt o 35,7%
wyzszy niz w analogicznym okresie poprzedniego roku.
Wzrost wyniku byt zastugg zwiekszania skali biznesu, nizszej
szkodowosci, pozytywnych efektdw dzwigni operacyjnej oraz

z poprzednim rokiem. Zmiana ta wynikata gtéwnie ze:
spadku przychoddéw z tytutu zwrotu $rodkéw z Funduszu
Gwarancyjnego o ponad 9 min zt,
wzrostu wynagrodzenia za zarzadzanie o ponad
1 min zt w wyniku wyzszych érednich aktywéw netto
zarzadzanych funduszy emerytalnych;

koszty akwizycji i obstugi zamknety sie kwotg nieco wyzsza

niz 2 min zt, czyli byty 0 39% wyzsze niz w poprzednim

roku. Wynikato to gtéwnie ze zwiekszenia sieci sprzedazy

i poniesionych kosztéw prowizji za dystrybucje IKZE;

koszty administracyjne wyniosty 22 min zi, czyli byty

0 blisko 5 min zt, tj. 27% wyzsze w niz w poprzednim roku.

Zmiana ta wynikata gtéwnie ze:
wzrostu kosztéw z tytutu wptaty srodkéw do Funduszu
Gwarancyjnego o 2 min zt,
wzrostu o ponad 1 min zt kosztéw osobowych, w tym
Zarzadu i Rady Nadzorczej, gtéwnie za sprawg zmian
w strukturze zatrudnienia pracownikdw oraz w sktadach
organdw zarzadzajacych i nadzorczych,
wzrostu kosztéw amortyzacji prawa do zarzadzania
funduszami w wysokosci prawie 1 min zt.

Zysk z dziatalnosci operacyjnej segmentu ubezpieczen

emerytalnych (w min zt)
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poprawy wynikéw z dziatalnosci lokacyjnej.

Wynik ten uksztattowaty nastepujace czynniki:

L]

przyrost sktadki przypisanej brutto. Wyniosta ona

856 miIn zt wobec 787 w I pdtroczu ubiegtego roku. Sktadka
w ubezpieczeniach majatkowych i pozostatych osobowych
wzrosta r/r 0 65 min zt (4. 8,6%). Wzrost mozliwy byt
m.in. dzieki zwiekszeniu sprzedazy w ubezpieczeniach
majgtkowych — przede wszystkim na totwie oraz wzrostowi
przypisu z ubezpieczen zdrowotnych zaréwno na totwie
jak i na Litwie, przy utrzymaniu stawek w ubezpieczeniach
komunikacyjnych w regionie. Skfadka w ubezpieczeniach na
zycie przyrosta 0 4 min zt (4. 12,9%);

wzrost dochoddw z lokat. Po 6 miesigcach 2019 roku wynik
wyniost 22 min zt i byt 0 17 min z+ wyzszy niz w I pdtroczu
poprzedniego roku;

wzrost odszkodowan i $wiadczen netto. Osiggnety one
poziom 482 min zt i byty 0 48 min zt wyzsze w stosunku
do analogicznego okresu poprzedniego roku. Wskaznik
szkodowosci w ubezpieczeniach majgtkowych i pozostatych
osobowych uksztattowat sie na poziomie 60,1% i byt
nizszy o 0,9 p.p. anizeli wskaznik szkodowosci w I pdtroczu
2018 roku. W ubezpieczeniach na zycie wartos¢ $wiadczen
uksztattowata sie na poziomie 34 min zt i byta 0 14 min z
wyzsza niz rok wczesniej;

zwiekszenie kosztow akwizycji. Wydatki segmentu na ten
cel wyniosty 165 min zt. Wspdtczynnik kosztdw akwizycji
liczony od skfadki zarobionej netto poprawit sie o 0,4 p.p.

i wyniost 21,1%;

wyzsze koszty administracyjne. Wyniosty one 63 min zt

i przyrosty o 5,0% w stosunku do I pétrocza ubiegtego
roku. Wskaznik kosztéw administracyjnych ulegt obnizeniu
do 8,1% czyli 0 0,4 p.p. Obnizenie wskaznika kosztéw
administracyjnych byto mozliwe dzieki utrzymaniu
dyscypliny kosztowej przy rosnacej skali biznesu.
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Wynik na ubezpieczeniach segmentu kraje baltyckie

(w min zi)
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Ukraina

Segment Ukraina zakonczyt I pétrocze 2019 roku wynikiem na
ubezpieczeniach na poziomie 20 min zt, wobec 9 min zt

w I potowie ubiegtego roku.

Wzrost wyniku segmentu byt wypadkowg nastepujacych

czynnikdw:

o wzrost sktadki przypisanej brutto. Wyniosta ona 149 min zt
i przyrosta w stosunku do analogicznego okresu roku
poprzedniego o 35 min zt (§j. 30,7%). Zwiekszenie sktadki
w ubezpieczeniach majatkowych i pozostatych osobowych
(0 31,5% r/r) miato miejsce przede wszystkim
w ubezpieczeniach wypadkowych w efekcie wzrostu
sprzedazy ubezpieczen obowigzkowych do wiz
turystycznych oraz wyzszej sprzedazy ubezpieczen zielona
karta. Sktadka w ubezpieczeniach na zycie wzrosta
0 5 min zt (4. 19,2%);

o wyzszy dochdd z dziatalnosci inwestycyjnej. Segment
wygenerowat z tego tytutu 14 min zt, czyli o 8 min zt wiecej
niz w I pétroczu 2018 roku;

o przyrost odszkodowan i $wiadczen netto. Wyniosty one
33 min zt i byty wyzsze 0 32,0% niz w analogicznym
okresie ubiegtego roku. W ubezpieczeniach na zycie
wartos$¢ Swiadczen wyptaconych w poréwnaniu do
1 pétrocza roku poprzedniego wzrosta o 4 min zt
(tj. 50,0%). Wskaznik szkodowosci liczony od sktadki
zarobionej netto w ubezpieczeniach majatkowych
i pozostatych osobowych wynidst 33,9% co oznacza
spadek o 7,0 p.p. wzgledem wskaznika na koniec czerwca

2018 roku;
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o wzrost kosztow akwizycji. Uksztattowaly sie one na
poziomie 51 min zt wobec 40 min zt po 6 miesigcach
poprzedniego roku. Wskaznik kosztéw akwizycji segmentu
spadt w stosunku do I pétrocza poprzedniego roku
0 2,5 p.p. i osiggnat warto$¢ 55,4%;

o wyzsze koszty administracyjne. Osiggnety one wartos$¢

14 min zt i wzrosty w stosunku do zesztego roku o 3 min zt.

Wspotczynnik kosztéw administracyjnych liczony od sktadki
zarobionej netto spadt 0 0,7 p.p. i wynidst 15,2%.

Wynik na ubezpieczeniach segmentu Ukraina
(w min zi)

23

(11)

(3) 2

Pozostate

Wynik na ubezpieczeniach

1 pdtrocze 2018
Sktadka zarobiona
Dochody z lokat
Odszkodowania i $wiadzenia

ubezpieczeniowe netto

Koszty akwizycji
Koszty administracyjne
Wynik na ubezpieczeniach

1 pdtroze 2019

Kontrakty inwestycyjne
W sprawozdaniu skonsolidowanym kontrakty inwestycyjne
ujmowane sg zgodnie z wymogami MSSF 9.

Wyniki segmentu kontrakty inwestycyjne prezentowane

sg wedtug Polskich Standardéw Rachunkowosci, co
oznacza, iz ujete sg m.in. sktadki przypisane brutto,
wyptacone $wiadczenia oraz zmiana rezerw techniczno —
ubezpieczeniowych. Powyzsze kategorie sg eliminowane na
poziomie skonsolidowanym.

Z tytutu kontraktdw inwestycyjnych, tj. produktéw PZU
Zycie niegenerujacych istotnego ryzyka ubezpieczeniowego
i niespetniajacych definicji kontraktu ubezpieczeniowego
(takich jak niektdre produkty z gwarantowang stopg zwrotu
oraz niektdre produkty z ubezpieczeniowym funduszem
kapitatowym — unit-linked) Grupa PZU uzyskata w I pdtroczu
2019 roku 2 min zt wyniku z dziatalnosci operacyjnej wobec

SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIALALNOéCI GRUPY
KAPITALOWE] PZU ZA T POLROCZE 2019 ROKU

3 min zt w roku poprzednim. Na wynik ten w trakcie 2019 roku

ztozyly sie ponizsze czynniki:

sktadki przypisane brutto pozyskane z kontraktow
inwestycyjnych w I pétroczu 2019 roku spadty o 3 min zt
(-15,0%) w poréwnaniu do I pdtrocza 2018 roku, do
poziomu 17 min zt. Zmiany te wynikaty przede wszystkim
ze spadku poziomu wptat na rachunki IKZE, po wycofaniu
tego produktu z oferty;

dochody z dziatalnosci lokacyjnej w segmencie kontraktow
inwestycyjnych poprawity sie w stosunku do ubiegtego
roku o 18 min zt gtéwnie w efekcie lepszej stopy zwrotu
IKZE oraz funduszy w produkcie unit-linked w kanale
bancassurance;

koszty odszkodowan i $wiadczen ubezpieczeniowych

wraz ze zmiang stanu innych rezerw techniczno-
ubezpieczeniowych netto wzrést r/r o 17 min zt do poziomu
24 min zt przede wszystkim na skutek réznicy w wyniku

z dziatalnosci lokacyjnej w produktach unit-linked opisanej
powyzej;

w segmencie kontraktdw inwestycyjnych nie byta
prowadzona w sprawozdawanym okresie aktywna akwizycja
umow;

koszty administracyjne wyniosty 2 min zt i ulegty obnizeniu
rok do roku o 1 min zt jako konsekwencja malejacego
portfela uméw w tym segmencie.

Reasumujac, na spadek wyniku operacyjnego segmentu

wptynat gtdwnie spadek wielkosci biznesu w tym segmencie.

Wynik z dziatalnosci operacyjnej segmentu kontrakty

inwestycyjne (w min zt)
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Wskazniki rentownosci Wskaznik mieszany Grupy PZU (dla ubezpieczen majatkowych
Zwrot z kapitatéw wiasnych przypadajacy jednostce i pozostatych osobowych) utrzymuje sie w ostatnich latach na
dominujacej (PZU) za okres od 1 stycznia 2019 roku do poziomie zapewniajgcym wysokg rentownos¢. Rowniez

30 czerwca 2019 roku uksztattowat sie na poziomie 20,3%. w I pbtroczu 2019 roku wskaznik utrzymat sie na niskim
Wskaznik ROE byt nizszy 0 0,4 p.p. niz w poprzednim roku. poziomie 89,2%.

Wartosci wskaznikéw rentownosci uzyskane w 2019 roku przez
Grupe PZU przewyzszajg poziomy osiggniete przez caty rynek.

Wskazniki sprawnosci dziatania

Jednym z podstawowych miernikow efektywnosci i sprawnosci
dziatania firmy ubezpieczeniowej jest wskaznik mieszany

COR (Combined Ratio), liczony z racji swojej specyfiki dla
sektora ubezpieczen majagtkowych i pozostatych ubezpieczen
osobowych (Dziat II).

1 stycznia 1 stycznia
Wskazniki sprawnosci dziatania - 30 czerwca 2019 - 30 czerwca 2018

1 stycznia
- 30 czerwca 2017

Wskaznik odszkodowan i swiadczen brutto
1. (prosty) (odszkodowania i $wiadczenia brutto/ 68,6% 63,2%
skfadka przypisana brutto) x 100%

Wskaznik odszkodowan i swiadczen na
udziale wiasnym (odszkodowania i $wiadczenia

0, 0,
2 netto /sktadka zarobiona na udziale wtasnym) 70,0% 66,4%
x 100%
Wskaznik kosztow dziatalnosci segmentow
3. ubezpieczeniowych (koszty dziatalnosci 21,8% 21,0%

ubezpieczeniowej/sktadka zarobiona na udziale
wihasnym) x 100%

Wskaznik kosztow akwizycji segmentow
4, ubezpieczeniowych (koszty akwizycji/sktadka 14,9% 14,2%
zarobiona na udziale wtasnym) x 100%

Wskaznik kosztow administracyjnych
segmentow ubezpieczeniowych (koszty
administracyjne/sktadka zarobiona na udziale
wiasnym) x 100%

6,9% 6,8%

Wskaznik mieszany w ubezpieczeniach
majatkowych i pozostatych osobowych
6. (odszkodowania i $wiadczenia netto + koszty 89,2% 87,2%
dziatalnosci ubezpieczeniowej) / sktadka
zarobiona na udziale wiasnym x 100%

Marza zysku operacyjnego
7. w ubezpieczeniach na zycie (zysk operacyjny 19,6% 19,2%
/ sktadka przypisana brutto) x 100%

Wskaznik koszty/dochody - dziatalnos¢

0 0
bankowa 41,4% 44,2%
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63,6%

69,7%

21,1%

14,0%

7,1%

87,2%

18,3%

52,5%



Wyniki finansowe

Podstawowe wskazniki efektywnosci
Grupy PZU

1 stycznia
- 30 czerwca 2019

1 stycznia
- 30 czerwca 2018

1 stycznia
- 30 czerwca 2017

Rentownos¢ kapitatow (ROE) -
przypadajace jednostce dominujacej
(uroczniony zysk netto / Sredni stan kapitatow
wiasnych) x 100%

Rentownos¢ kapitatéw (ROE) -
skonsolidowane

(uroczniony zysk netto / $redni stan kapitatéw
wiasnych) x 100%

Rentownos¢ aktywow (ROA)
(uroczniony zysk netto / $redni stan aktywow)
x 100%
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20,3%

11,9%

1,3%
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20,7%

13,0%

1,4%

22,0%

13,1%

1,6%
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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

. Profil ryzyka Grupy PZU

1
2
3
4. Proces zarzadzania ryzykiem
5
6. Dziatalnos¢ reasekuracyjna
7

. Zarzadzanie kapitatem

89




Zarzgdzanie ryzykiem

6.1 Cel zarzadzania ryzykiem

Zarzadzanie ryzykiem w Grupie PZU ma na celu budowe
wartosci dla wszystkich interesariuszy przez aktywne

i Swiadome zarzadzanie wielko$cig przyjmowanego ryzyka.
Istotg tego procesu jest rowniez zapobieganie przyjmowaniu
ryzyka na poziomie, ktdry mogiby zagrozic stabilnosci
finansowej Grupy PZU lub konglomeratu finansowego.

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

Gtéwne elementy systemu zarzadzania ryzykiem Grupy PZU sg
wdrozone tak aby zapewnic spdjnos¢ sektorowg oraz realizacje
planéw strategicznych poszczegélnych podmiotow a takze
celéw 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;

e podziat kompetencji w procesie zarzadzania ryzykiem,

w ktorym kluczowa role odgrywajg Zarzady i Rady
Nadzorcze podmiotéw oraz dedykowane Komitety.

Ponadto, podmioty sektora finansowego zobowigzane sg do

stosowania standardéw wtasciwych dla danego sektora.

W przyjetych regulacjach wewnetrznych okreslajg 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 nadzér nad systemem zarzadzania ryzykiem
Grupy PZU na podstawie zawartych z podmiotami Grupy
porozumien o wspoétpracy 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 PZU.
Zasady zarzadzania ryzykiem w podmiotach zaleznych Grupy
PZU zawierajg rekomendacje PZU (podmiotu dominujgcego)
w zakresie organizacji systemu zarzadzania ryzykiem

w podmiotach zaleznych zaréwno sektora ubezpieczeniowego
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jak i bankowego. Dodatkowo wydawane sg wytyczne
regulujgce w sposob szczegdtowy poszczegolne procesy
w obszarze zarzgdzania ryzykiem w podmiotach Grupy PZU.

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

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

Nadzor nad systemami zarzadzania ryzykiem

w poszczegdlnych podmiotach sektora finansowego sprawuja
Rady Nadzorcze. W podmiotach zaleznych, w szczegdlnosci
w Alior Bank i Banku Pekao, PZU desygnuje do Rad
Nadzorczych swoich przedstawicieli.

6.2 System zarzadzania ryzykiem

System zarzadzania ryzykiem w Grupie PZU oparty jest na:

o podziale kompetencji i zadan realizowanych przez organy
statutowe, komitety oraz jednostki i komorki organizacyjne
W procesie zarzadzania ryzykiem;

e procesie zarzadzania ryzykiem, w tym metodach
identyfikacji, pomiaru i oceny, monitorowania
i kontrolowania, raportowania ryzyka oraz podejmowania
dziatan zarzadczych. Ramy tego procesu sg uniwersalne dla
podmiotéw rynku finansowego.

Spdjny podziat kompetencji i zadan w Grupie PZU
i w poszczegdlnych podmiotach sektora finansowego Grupy
PZU opiera sie na czterech poziomach kompetencyjnych.

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 danego podmiotu i regulaminie Rady Nadzorczej
oraz za po$rednictwem powotanego Komitetu Audytu;

e Zarzad, ktory organizuje i zapewnia dziatanie systemu
zarzadzania ryzykiem poprzez uchwalanie strategii, polityk,
wyznaczanie apetytu na ryzyko, okreslenie profilu ryzyka
i okreslenie tolerancji na poszczegdine 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.

Rola Komitetu Ryzyka Grupy PZU jest wspieranie, zarowno
Rad Nadzorczych jak i Zarzadow podmiotow zaleznych,
we wdrazaniu efektywnego systemu zarzgdzana ryzykiem,
spojnego dla catej Grupy PZU. Celem dziatania Komitetu
Ryzyka Grupy PZU jest koordynacja dziatari oraz nadzor
nad systemem i procesami zarzgdzania poszczegdinymi
ryzykami wystepujgcymi w Grupie PZU.

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
podmiotéw 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;

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

Schemat struktury organizacyjnej systemu zarzadzania ryzykiem

Rada Nadzorcza sprawuje nadzér
nad procesem zarzadzania RADA

ryzykiem oraz ocenia NADZORCZA

adekwatnos¢ i skuteczno$c¢ tego
procesu w ramach decyzji KOMITET
okreslonych w statucie Spotki AUDYTU

i regulaminie Rady Nadzorczej.

$

Zarzad organizuje i zapewnia dziatanie

] 1 ZARZAD
systemu zarzadzania ryzykiem poprzez

okreslanie Strategii, polityk, wyznaczanie
apetytu na ryzyko, okreslenie profilu ryzyka

i okreslenie tolerancji na poszczegoine
kategorie ryzyka.

Komitety podejmuja decyzje dotyczace

ograniczenia poziomu poszczegolnych
KOMITETY ryzyk do ram wyznaczonych przez

Komitet Komitet

Inwestycyjny Inwestycyjnego

$

Ryzyka Ryzyka Grupy Aktywami

apetyt na ryzyko. Komitety przyjmuja
procedury i metodyki zwigzane

z ograniczeniem poszczegdlnych
ryzyk, a takze akceptuja limity
ograniczajace poszczegolne rodzaje
ryzyka.

Komitet

Komitet Zarzadzania

PZU i Pasywami

I linia obrony II linia obrony III linia obrony

Jednostki organizacyjne

Zarzadzanie ryzykiem
Compliance

Bezpieczenstwo

Audyt wewnetrzny

Wyspecjalizowane komorki:

. . identyfikacja ryzyka Niezalezny audyt
Biezace zarzadzanie pomiar i ocena, systemow zarzadzania
ryzykiem monitorowanie i kontrola ryzykiem

oraz raportowanie
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6.3 Apetyt na ryzyko

Apetyt na ryzyko w Grupie PZU - wielkos¢ ryzyka
podejmowanego w celu realizadji celow biznesowych,
natomiast jego miarg jest poziom potencjalnych strat
finansowych, spadku wartosci aktywdw lub wzrostu wartosci
zobowigzar w okresie jednego roku.

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

We wszystkich podmiotach ubezpieczeniowych Grupy PZU
wdrozono proces ustalania apetytu na ryzyko oraz limitdw na
poszczegolne kategorie ryzyka zgodny z procesem grupowym.
Zarzad kazdego z podmiotéw wyznacza apetyt na ryzyko,
profil ryzyka oraz limity tolerancji odzwierciedlajace jego plany
finansowe, strategie biznesowg oraz cele catej Grupy PZU.
Takie podejscie zapewnia adekwatnos¢ i efektywnos¢ systemu
zarzadzania ryzykiem w Grupie PZU oraz zapobiega akceptacji
ryzyka na poziomie, ktdry mogtby zagrozic stabilnosci
finansowej poszczegdlnych podmiotdw lub catej Grupy. Za
ustalenie odpowiedniego poziomu ryzyka w kazdym

z podmiotéw odpowiedzialny jest Zarzad, natomiast
jednostka ds. ryzyka co najmniej raz w roku dokonuje

Proces ustalania apetytu na ryzyko w Grupie PZU

przegladu wielko$ci apetytu na ryzyko, a wszystkie dziatania
koordynowane sg z poziomu Grupy PZU.

Apetyt na ryzyko jest ustalany co najmniej raz w roku takze

w podmiotach sektora bankowego nalezacych do Grupy

PZU. Podstawg tego procesu sg regulacje nadzorcze (w tym
wynikajace z planéw naprawy) oraz dobre praktyki. Proces

ten jest zindywidualizowany w przypadku obu bankdw, tak
aby odzwierciedlat strategie biznesowa i kapitatowg danego
podmiotu. Apetyt na ryzyko w podmiotach bankowych podlega
konsultacjom z podmiotem dominujgcym Grupy PZU oraz
opiniowaniu przez Komitet Ryzyka Grupy PZU, aby zapewnic¢
zgodno$¢ dziatain bankdw z planami strategicznymi oraz celami
biznesowymi Grupy PZU, przy zachowaniu dopuszczalnego
poziomu ryzyka na poziomie Grupy PZU. Uzgodniony poziom
apetytu na ryzyko jest zatwierdzany réwniez przez Rady
Nadzorcze podmiotéw sektora bankowego.

6.4 Proces zarzadzania ryzykiem

W procesie zarzadzania ryzykiem wyrdznione sg dwa poziomy:

I - POZIOM GRUPY — monitoring limitdw oraz ryzyk
specyficznych w Grupie

Zarzadzanie ryzykiem na tym poziomie ma zapewnic,
ze Grupa PZU realizuje swoje cele biznesowe w sposéb

Regulacje

KONSULTACIE )
Alior Bank

nadzorcze

\ +
e

»Z2godnos¢ dziatan bankéw
z planami strategicznymi oraz

celami biznesowymi
Grupy PzU”

Dobre Komitet Ryzyka

praktyki Grupy PZU

KONSULTACIE Bank Pekao
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bezpieczny i dopasowany do skali ponoszonego ryzyka.
Grupa PZU zapewnia wsparcie we wdrazaniu systemu
zarzadzania ryzykiem obejmujgcego wprowadzenie spdjnych
mechanizméw, standardéw i organizacji funkcjonowania
efektywnego systemu kontroli wewnetrznej (ze szczegdlnym
uwzglednieniem funkcji zgodnosci), systemu zarzadzania
ryzykiem (w szczegolnosci w obszarze reasekuracji) oraz
systemu zarzadzania bezpieczenstwem w Grupie PZU a takze
monitoruje ich biezace stosowanie. Dedykowane osoby

z Grupy PZU wspotpracujg z Zarzagdami podmiotow oraz

z kierownictwem takich obszaréw jak finanse, ryzyko,
aktuariat, reasekuracja, inwestycje, compliance na podstawie
wiasciwych porozumien o wspotpracy.

II - POZIOM PODMIOQTU — monitoring limitéw oraz ryzyk
specyficznych dla danego podmiotu

Zarzadzanie ryzykiem na tym poziomie ma zapewnic, ze
podmiot Grupy PZU realizuje swoje cele biznesowe

w sposéb 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 systemu zarzadzania
ryzykiem, wdrazane sg mechanizmy, standardy i organizacja
funkcjonowania efektywnego systemu kontroli wewnetrznej
(ze szczegbinym uwzglednieniem funkcji zgodnosci),
systemu zarzadzania ryzykiem (w szczegdlnosci w obszarze
reasekuracji) oraz systemu zarzadzania bezpieczenstwem.

Proces zarzadzania ryzykiem sklada 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 rozwdj narzedzi oraz za
pomiar ryzyka w zakresie okreslajgcym apetyt na ryzyko, profil ryzyka i limity tolerancji.

Monitorowanie i kontrola ryzyka

Polega na biezacym przegladzie odchylen realizacji od zatozonych punktdéw odniesienia (limitow, wartosci progowych, planéw,

wartosci z poprzedniego okresu, wydanych rekomendacji i zalecen).

Raportowanie

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

Dziatania zarzadcze

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

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

underwritingowej.
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6.5 Profil ryzyka Grupy PZU

Glowne ryzyka w Grupie PZU

braku

zgodnosci
operacyjne
aktuarialne . @

koncentracji @
kredytowe

Do gtéwnych ryzyk, na ktdre narazona jest Grupa PZU naleza:

aktuarialne, rynkowe, kredytowe i koncentracji, ptynnosci,
operacyjne, modeli i braku zgodnosci. Do gtéwnych ryzyk
zwigzanych z dziatalnoscig Alior Bank i Banku Pekao nalezg
nastepujace ryzyka: kredytowe (w tym ryzyko koncentracji
portfela kredytowego), operacyjne i rynkowe (obejmujgce
ryzyka stopy procentowej, walutowe, cen towaréw oraz cen
instrumentéw finansowych). Catkowite ryzyko podmiotow
sektora bankowego stanowi ok. 32% (I kwartat 2019 roku)
catkowitego ryzyka Grupy PZU, przy czym najwieksza
kontrybucja nastepuje w obszarze ryzyka kredytowego.

Ryzyko aktuarialne

Jest to mozliwos$¢ poniesienia straty lub niekorzystnej zmiany
wartosci zobowigzan, jakie moga wynikng¢ z zawartych
umow ubezpieczenia i uméw gwarancji ubezpieczeniowych,
w zwigzku z niewtasciwymi zatozeniami dotyczacymi wyceny
skfadek i tworzenia rezerw techniczno-ubezpieczeniowych.

Identyfikacja ryzyka rozpoczyna sie wraz z propozycjg

rozpoczecia tworzenia produktu ubezpieczeniowego,

i towarzyszy mu az do momentu wygasniecia zobowigzan

z nim zwigzanych. Identyfikacja ryzyka aktuarialnego odbywa

sie m.in. poprzez:

e analize ogdlinych warunkéw ubezpieczenia pod katem
przyjmowanego ryzyka i zgodnosci z powszechnie
obowigzujgcymi przepisami prawa;
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o analize ogdlnych/szczegdinych warunkéw ubezpieczenia
lub innych wzorcéw umoéw pod katem ryzyka aktuarialnego
przyjmowanego na ich podstawie;

e rozpoznanie potencjalnych ryzyk zwigzanych
z danym produktem w celu ich pdzniejszego pomiaru
i monitorowania;

¢ analize wplywu wprowadzenia nowych produktow
ubezpieczeniowych na wymogi kapitatowe i margines
ryzyka obliczonych wedtug formuty standardowej;

o weryfikacje i walidacje zmian w produktach
ubezpieczeniowych;

e ocene ryzyka aktuarialnego przez pryzmat podobnych,
istniejgcych produktow;

e monitorowanie istniejgcych produktow;

¢ analize polityki underwritingowej, taryfikacyjnej, rezerw
techniczno-ubezpieczeniowych i reasekuracyjnej oraz
procesu obstugi szkdd i $wiadczen.

Ocena ryzyka aktuarialnego polega na rozpoznaniu stopnia
zagrozenia lub grupy zagrozen stanowigcych o mozliwosci
powstania szkody oraz na dokonaniu analizy elementow ryzyka
w sposdb umozliwiajgcy podjecie decyzji o przyjeciu ryzyka do
ubezpieczenia.

Pomiar ryzyka aktuarialnego dokonywany jest w szczegdlnosci,

przy uzyciu:

e analizy wybranych wskaznikow;

e metody scenariuszowej — analizy utraty wartosci
spowodowanej przez zadang zmiane czynnikdw 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.

Monitorowanie i kontrolowanie ryzyka aktuarialnego obejmuje
analize poziomu ryzyka za pomoca zestawu raportéw
zawierajgcych wybrane wskazniki.

Raportowanie ma na celu efektywng komunikacje o ryzyku
aktuarialnym i wspiera zarzadzanie ryzykiem aktuarialnym
na réznych poziomach decyzyjnych od pracownika do Rady
Nadzorczej. Czestotliwo$¢ poszczegdlnych raportow oraz
zakres informacji dostosowane sg do potrzeb informacyjnych
na poszczegodlnych poziomach decyzyjnych.

Dziatania zarzadcze przewidywane w procesie zarzadzania

ryzykiem aktuarialnym realizowane sa, w szczegdlnosci

poprzez:

e okreslenie poziomu tolerancji na ryzyko aktuarialne i jego
monitorowanie;

¢ decyzje biznesowe i plany sprzedazowe;

o kalkulacje i monitorowanie adekwatnosci rezerw
techniczno-ubezpieczeniowych;

* strategie taryfowa oraz monitorowanie istniejgcych
szacunkow i ocene adekwatnosci sktadki;

e proces oceny, wyceny i akceptacji ryzyka aktuarialnego;

¢ stosowanie narzedzi ograniczania ryzyka aktuarialnego,
w tym w szczegdlnosci reasekuracji i prewencji.

Ponadto, w celu ograniczania ryzyka aktuarialnego zwigzanego
z biezaca dziatalnoscig podejmowane sg w szczegdlnosci,
nastepujgce czynnosci:

o zdefiniowanie zakresow odpowiedzialnosci w ogdlnych/
szczegodlnych warunkach ubezpieczenia lub innych wzorcach
umow;

e dziaflania koasekuracyjne i reasekuracyjne;

» stosowanie adekwatnej polityki taryfikacyjnej;

¢ stosowanie odpowiedniej metodyki obliczania rezerw
techniczno-ubezpieczeniowych;

¢ stosowanie odpowiedniej procedury oceny ryzyka
przyjmowanego do ubezpieczenia (underwritingu);

e stosowanie odpowiedniej procedury likwidacji szkéd lub
obstugi $wiadczen;

o decyzje i plany sprzedazowe;

e prewencja.

Ryzyko rynkowe

Jest to ryzyko straty lub niekorzystnej zmiany sytuacji
finansowej, wynikajace bezposrednio lub posrednio z
wahan poziomu i zmiennosci rynkowych cen aktywow,
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 dziatalnosci zwigzanej z dopasowaniem aktywow do
zobowigzan (portfel ALM);
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o dziatalno$ci zwigzanej z aktywng alokacjg, tj. wyznaczaniem
optymalnej $rednioterminowej struktury aktywow (portfele
AA);

e dziatalnosci bankowej — w jej efekcie Grupa PZU jest
istotnie narazona na ryzyko kredytowe oraz ryzyko stopy
procentowej.

Dziatalno$¢ inwestycyjng w podmiotach Grupy PZU reguluje
szereg dokumentdw zatwierdzonych przez Rady Nadzorcze,
Zarzady i dedykowane Komitety.

Identyfikacja ryzyka rynkowego polega na rozpoznaniu
rzeczywistych i potencjalnych zrodet tego ryzyka. Proces
identyfikacji ryzyka rynkowego zwigzanego z aktywami
rozpoczyna sie w momencie podjecia decyzji o rozpoczeciu
dokonywania transakcji na danym typie instrumentéw
finansowych. Jednostki, ktdre podejmujg decyzje

0 rozpoczeciu dokonywania transakgcji na danym typie
instrumentdw finansowych, sporzadzajg opis instrumentu
zawierajgcy, w szczegodlnosci, opis czynnikow ryzyka.
Przekazujg go do jednostki ds. ryzyka, ktdra 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, bedgcej miarg ryzyka
kwantyfikujaca potencjalng strate ekonomiczng, ktéra
w horyzoncie jednego roku przy normalnych warunkach
rynkowych nie zostanie przekroczona
z prawdopodobienstwem 99,5%;

e formuty standardowej;

o miar ekspozycji i wrazliwosci;

e skumulowanej miesiecznej straty.

W przypadku podmiotéw bankowych stosuje sie adekwatne
miary zgodne z przepisami sektorowymi oraz dobrymi
praktykami rynkowymi.



Zarzgdzanie ryzykiem

Przy pomiarze ryzyka rynkowego wyrdznia sie,

w szczegolnosci, nastepujace etapy:

e gromadzenie informacji o aktywach i zobowigzaniach
generujacych ryzyko rynkowe;

o kalkulacja wartosci ryzyka.

Pomiar ryzyka dokonywany jest:

e codziennie dla miar ekspozycji i wrazliwosci instrumentéw
znajdujacych sie w systemach uzytkowanych przez
poszczegolne jednostki Grupy PZU;

e miesiecznie przy wykorzystaniu modelu warto$ci narazonej
na ryzyko dla ryzyka rynkowego lub formuty standardowej.

Monitorowanie i kontrolowanie ryzyka rynkowego polega na
analizie poziomu ryzyka i wykorzystania wyznaczonych limitow.

Raportowanie polega na komunikacji o poziomie ryzyka
rynkowego, efektach monitorowania i kontrolowania réznym
poziomom decyzyjnym. Czestotliwo$¢ poszczegdlnych
raportéw oraz zakres informacji s3 dostosowane do potrzeb
informacyjnych na poszczegdlnych poziomach decyzyjnych.

Dziatania zarzadcze w odniesieniu do ryzyka rynkowego

polegajg w szczegolnosci na:

e dokonywaniu transakcji stuzacych zmniejszeniu ryzyka
rynkowego, tj. sprzedaz instrumentu finansowego,
zamknigcie 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;

» stanowieniu ograniczen i limitow ryzyka rynkowego.

Stanowienie limitow jest gtéwnym narzedziem zarzadczym
majacym na celu utrzymanie pozycji ryzyka w ramach
akceptowalnego poziomu tolerancji na ryzyko. Struktura
limitéw dla poszczegdlnych kategorii ryzyka rynkowego, jak
rowniez dla poszczegdinych jednostek organizacyjnych, jest
ustalana przez dedykowane komitety w taki sposdb, aby byty
one spdjne z tolerancjg na ryzyko ustalang przez zarzady
podmiotéw zaleznych. Podmioty sektora bankowego podlegaja
w tym zakresie dodatkowym wymogom regulacji sektorowych.

Ryzyko kredytowe i koncentracji

Ryzyko kredytowe jest to ryzyko straty lub niekorzystnej
zmiany sytuacji finansowej, wynikajgce z wahan wiarygodnosci
i zdolnosci kredytowej emitentow papieréw wartosciowych,
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kontrahentow i wszelkich dtuznikéw, materializujgce 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;

¢ ryzyko kredytowe w ubezpieczeniach finansowych.

Ryzyko koncentracji jest to mozliwo$¢ poniesienia straty
wynikajacej z braku dywersyfikacji portfela aktywdw lub

z duzej ekspozycji na ryzyko niewykonania zobowigzania przez
pojedynczego emitenta papieréw wartosciowych lub grupe
powigzanych emitentow.

Identyfikacja ryzyka kredytowego i ryzyka 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 ryzyko koncentracji, od czego uzalezniony jest
jego poziom i zmienno$¢ w czasie. Identyfikacji podlegaja
rzeczywiste i potencjalne zrodta ryzyka kredytowego i ryzyka
koncentracji.

Ocena ryzyka polega na oszacowaniu prawdopodobienstwa
materializacji ryzyka oraz potencjalnego wptywu materializacji
ryzyka na kondycje finansowg danego podmiotu.

Pomiar ryzyka kredytowego dokonywany jest przy uzyciu:

o miar ekspozycji (warto$¢ zaangazowania kredytowego
brutto i netto oraz zaangazowanie kredytowe netto wazone
okresem zapadalnosci);

e formuty standardowej.

Ryzyko koncentracji dla pojedynczego podmiotu kalkulowane
jest zgodnie z formutg standardowa.

Miarg facznego ryzyka koncentracji jest suma ryzyk
koncentracji pojedynczych podmiotéw. W przypadku
podmiotéw powigzanych wyznacza sie ryzyko koncentracji dla
wszystkich podmiotéw powigzanych tacznie.

W przypadku podmiotéw bankowych stosuje sie adekwatne
miary zgodne z przepisami sektorowymi oraz dobrymi
praktykami rynkowymi. W szczegdlnosci pomiar ryzyka
kredytowego jest dokonywany przy uzyciu siatki miar jakosci
portfela kredytowego.

Monitorowanie i kontrolowanie ryzyka kredytowego

i koncentracji polega na analizie biezacego poziomu ryzyka,
ocenie zdolnosci kredytowej i okresleniu 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;

o limitow zaangazowania oraz limitdw ryzyka VaR;

e zaangazowan kredytowych (dotyczy podmiotow
bankowych).

Raportowanie polega na komunikacji o poziomie ryzyka
kredytowego i koncentracji, efektach monitorowania

i kontrolowania réznym poziomom decyzyjnym. Czestotliwosc¢
poszczegolnych raportow oraz zakres informacji sg
dostosowane do potrzeb informacyjnych na poszczegdlnych
poziomach decyzyjnych.

Dziatania zarzadcze w odniesieniu do ryzyka kredytowego

i ryzyka koncentracji polegajg w szczegdlnosci na:

¢ stanowieniu limitdw ograniczajgcych zaangazowanie wobec
pojedynczego podmiotu, grupy podmiotow, sektordow,
panstw;

o dywersyfikacji portfela aktywow i ubezpieczen finansowych
w szczegolnosci ze wzgledu na panstwo, sektor;

e przyjeciu zabezpieczenia;

e dokonywaniu transakcji 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 ryzyka koncentracji dla
poszczegolnych emitentdw jest ustalana przez dedykowane
komitety w taki sposdb, by byty one spdjne z tolerancjg na
ryzyko ustalong przez zarzady poszczegdlnych podmiotéow
zaleznych oraz pozwalaty zminimalizowac ryzyko ,zarazania”
pomiedzy skoncentrowanymi ekspozycjami.

W dziatalnoéci bankowej udzielanie produktéw kredytowych
realizowane jest zgodnie z metodykami kredytowania
wiasciwymi dla segmentu klienta i rodzaju produktu. Ocena
zdolnosci kredytowej klienta poprzedzajaca wydanie decyzji
kredytowej przeprowadzana jest z wykorzystaniem narzedzi
wspierajacych proces kredytowy, w tym systemu scoringowego
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lub ratingowego, zewnetrznych informacji i wewnetrznych

baz danego banku Grupy PZU. Udzielanie produktow
kredytowych przebiega zgodnie z obowigzujgcymi procedurami
operacyjnymi wskazujacymi wiasciwe czynnosci wykonywane
w procesie kredytowym, odpowiedzialne za nie jednostki oraz
wykorzystywane narzedzia.

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 ptynnosci

Ryzyko ptynnosci finansowej jest to mozliwo$¢ utraty zdolnosci
do biezacego regulowania zobowigzan Grupy PZU wobec

jej klientdw lub kontrahentéw. Celem zarzadzania ryzykiem
ptynnosci finansowej jest zachowanie poziomu ptynnosci
umozliwiajacego biezace regulowanie zobowigzan danego
podmiotu.

Identyfikacja ryzyka polega na analizie mozliwosci wystgpienia

niekorzystnych zdarzen, w szczegolnosci:

e niedoboru $rodkéw ptynnych w stosunku do biezacych
potrzeb danego podmiotu Grupy PZU;

e braku ptynnosci posiadanych instrumentéw finansowych;

e strukturalnego niedopasowania zapadalnosci aktywéw do
wymagalnosci zobowigzan.

Pomiar i ocena ryzyka sg przeprowadzane poprzez
oszacowanie niedoboréw Srodkdéw finansowych na wyptaty
zobowigzan. W czesci ubezpieczeniowej oszacowanie
dokonywane jest w nastepujacych ujeciach:

e |uk ptynnosciowych (statycznym, ryzyko ptynnosci
finansowej dtugoterminowej) — poprzez monitorowanie
niedopasowania przeptywdéw netto wynikajacych z uméw
ubezpieczenia zawartych do dnia bilansowego i wptywow z
tytutu aktywow na pokrycie zobowigzan ubezpieczeniowych
w poszczegdinych okresach, na podstawie projekdji
przeptywow finansowych;

e stress testowym (ryzyko ptynnosci finansowej
$rednioterminowej) — poprzez oszacowanie wptywu
zbycia w krotkim czasie portfela lokat finansowych na
zaspokojenie zobowigzan z tytutu wystgpienia zdarzen
ubezpieczeniowych o charakterze nadzwyczajnym;

e preliminarzy biezacych (ryzyko ptynnosci finansowej
krotkoterminowej) — poprzez monitorowanie zgtoszonego
przez inne jednostki zapotrzebowania na $rodki pieniezne



Zarzgdzanie ryzykiem

w terminie okreslonym przez obowigzujgce regulacje
wewnetrzne.

W zakresie zarzadzania ryzykiem ptynnosci banki w Grupie
PZU stosujg miary wynikajace z regulacji sektorowych, w tym
Rekomendacji P Komisji Nadzoru Finansowego.

Do zarzadzania ptynnoscig bankéw w Grupie PZU wykorzystuje
sie wspotczynniki ptynnosci dla réznych okreséw, w tym do
7 dni, do miesigca, do 12 oraz powyzej 12 miesiecy.

W ramach zarzadzania ryzykiem ptynnosci banki w Grupie PZU
dokonuja réwniez analizy profilu zapadalnosci/wymagalnosci
w dtuzszym terminie, zaleznej w duzym stopniu od przyjetych
zatozen w zakresie ksztattowania sie przysztych przeptywow
gotéwkowych zwigzanych z pozycjami aktywdw i pasywow.
Zatozenia uwzgledniaja:

e stabilnos¢ pasywow o nieokreslonych terminach
wymagalnosci (np. rachunki biezace, zerwania i odnowienia
depozytdw, poziom ich koncentracji);

o mozliwos¢ skrocenia terminu zapadalnosci okreslonych
pozycji aktywdw (np. kredyty hipoteczne z mozliwoscig
wczesniejszej sptaty);

o mozliwo$¢ zbycia pozycji aktywdw (portfel ptynnosciowy).

Monitorowanie i kontrolowanie ryzyka ptynnosci finansowej
polegajg na analizie wykorzystania wyznaczonych limitow.

Raportowanie polega na komunikacji o poziomie ptynnosci
finansowej réznym poziomom decyzyjnym. Czestotliwosc¢
poszczegolnych raportow oraz zakres informacji sg
dostosowane do potrzeb informacyjnych na poszczegdlnych
poziomach decyzyjnych.

Ograniczeniu ryzyka ptynnosci finansowej stuza:

e utrzymywanie srodkéw w wyodrebnionym portfelu
ptynnosciowym, w wysokosci zgodnej z limitami wartosci
tego portfela;

e utrzymywanie odpowiednich srodkéw w walucie obcej
w portfelach lokat przeznaczonych na pokrycie zobowigzan
ubezpieczeniowych wyrazonych w danej walucie obcej;

e postanowienia Umowy o zarzadzanie portfelami
instrumentdw finansowych zawartej pomiedzy TFI PZU oraz
PZU dotyczace ograniczenia czasu wycofania srodkéw
z portfeli zarzadzanych przez TFI PZU do maksymalnie
3 dni po ztozeniu zapotrzebowania na $rodki pieniezne;

e posiadanie otwartych linii kredytowych w bankach
lub/i mozliwo$¢ dokonywania transakgji typu sell-buy-
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back na skarbowych papierach wartosciowych, w tym
utrzymywanych do terminu wykupu;

¢ centralizacja zarzadzania portfelami/funduszami przez TFI
PzU;

e limity wskaznikdéw ptynnosciowych w bankach nalezacych
do Grupy PZU.

Ryzyko operacyjne

Jest to mozliwos$¢ poniesienia straty wynikajacej

z niewtasciwych lub btednych proceséw wewnetrznych, dziatan
ludzi, funkcjonowania systemdw lub ze zdarzen zewnetrznych.

Identyfikacja ryzyka operacyjnego odbywa sie,

w szczegolnosci, poprzez:

e gromadzenie i analize informacji o incydentach ryzyka
operacyjnego;

e samoocene ryzyka operacyjnego;

¢ analizy scenariuszowe.

Ocena i pomiar ryzyka operacyjnego odbywa sie poprzez:

o okreslanie skutkdw wystgpienia incydentéw ryzyka
operacyjnego;

e szacowanie skutkdw wystgpienia potencjalnych incydentow
ryzyka operacyjnego, ktére moga wystapi¢ w dziatalnosci.

Oba banki w Grupie PZU, za zgoda KNF, stosujg indywidualne
modele zaawansowane do pomiaru ryzyka operacyjnego oraz
szacowania wymogow kapitatowych z tytutu tego ryzyka.

Monitorowanie i kontrolowanie ryzyka operacyjnego
realizowane jest gtdwnie poprzez ustanowiony system
wskaznikow ryzyka operacyjnego umozliwiajgcych ocene
zmian poziomu ryzyka operacyjnego w czasie oraz czynnikéw
majacych wptyw na jego poziom w dziatalnosci.

Raportowanie polega na komunikacji o poziomie ryzyka
operacyjnego oraz efektach monitorowania i kontrolowania
réznym poziomom decyzyjnym. Czestotliwo$¢ poszczegdlnych
raportéw oraz zakres informacji sg 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;

e unikaniu ryzyka poprzez niepodejmowanie lub wycofanie
sie z okreslonej dziatalnosci biznesowej, w przypadku
stwierdzenia zbyt wysokiego ryzyka operacyjnego, ktorego
koszty ograniczenia sg nieoptacalne;

o akceptacji ryzyka — aprobate konsekwencji wynikajacych
z ewentualnej materializacji ryzyka operacyjnego, jesli nie
zagraza ono przekroczeniu poziomu tolerancji na ryzyko
operacyjne.

Aktualnosc¢ plandw ciggtosci dziatania w podmiotach Grupy
PZU jest utrzymywana i cyklicznie testowana.

Ryzyko modeli

Biorac pod uwage rosngce znaczenie zakresu wykorzystania
modeli oraz zakwalifikowanie ryzyka modeli jako ryzyka
istotnego dla Grupy PZU, w 2018 roku rozpoczety zostat
formalny proces identyfikacji i oceny tego ryzyka. Proces ten
ma na celu zapewnienie wysokiej jakosci stosowanych praktyk
dotyczacych zarzadzania tym ryzykiem. Wdrazany jest on
obecnie w spétkach PZU i PZU Zycie.

Ryzyko modeli zdefiniowane zostato jako ryzyko poniesienia
straty finansowej, btednego oszacowania danych
raportowanych do organu nadzoru, podjecia btednych
decyzji lub utraty reputacji z powodu btedéw w opracowaniu,
wdrozeniu lub stosowaniu modeli.

W podmiotach sektora bankowego, z uwagi na wysoka
istotnosc¢ ryzyka modeli, zarzadzanie tym rodzajem ryzyka
zostato wdrozone w ubiegtych latach w ramach dostosowania
do wymogdw rekomendacji W KNF. Oba banki okreslity
standardy procesu zarzadzania ryzykiem modeli, w tym
zasady budowy modeli oraz oceny jakosci ich dziatania,

przy zapewnieniu wiasciwych rozwigzan w ramach fadu
korporacyjnego.

Ryzyko braku zgodnosci

Jest to ryzyko niedostosowania sie lub naruszenia przez
podmioty Grupy PZU lub osoby powigzane z podmiotami Grupy
PZU przepisdéw prawa, regulacji wewnetrznych oraz przyjetych
przez podmioty Grupy PZU standardéw postepowania,

w tym norm etycznych, ktére skutkuje lub moze skutkowac
poniesieniem przez Grupe PZU lub osoby dziatajace w jej
imieniu sankcji prawnych, powstaniem strat finansowych badz
utratg reputacji lub wiarygodnosci.

Proces zarzadzania ryzykiem braku zgodnosci na poziomie
PZU i PZU Zycie dotyczy zaréwno dziatar systemowych,

realizowanych przez Biuro Compliance, jak réwniez biezacego
zarzadzania ryzykiem braku zgodnosci, za ktére odpowiadajg
kierujacy jednostkami i komdrkami organizacyjnymi

w Spdtkach. Identyfikowanie i ocena ryzyka braku zgodnosci
realizowane sg dla poszczegdlnych proceséw wewnetrznych
PZU i PZU Zycie, zgodnie z podziatem odpowiedzialnosci

za raportowanie. Dodatkowo Biuro Compliance identyfikuje
ryzyko compliance na podstawie informacji wynikajacych

z procesu legislacyjnego, ze zgtoszen do rejestréw konfliktu
intereséw, prezentdw oraz nieprawidtowosci, a takze
wptywajgcych do Biura zapytan.

Wérod dziatan systemowych wskazac nalezy kwestie takie jak:

e opracowywanie i wdrazanie zatozen systemowych
i spdjnych z nimi regulacji wewnetrznych;

¢ rekomendowanie pozostatym podmiotom Grupy PZU
rozwigzan w zakresie sposobu realizacji spojnej funkcji
compliance oraz systemowego zarzadzania ryzykiem braku
zgodnosci;

e monitorowanie procesu zarzadzania ryzykiem braku
zgodnos$ci obejmujgcego w szczegdlnosci: dokonywanie
analiz ryzyka braku zgodnosci, przeglad stanu realizacji
wytycznych podmiotdw zewnetrznych w zakresie
zarzadzania ryzykiem braku zgodnosci;

¢ udzielanie konsultacji oraz wydawanie interpretacji
i wytycznych w zakresie stosowania przyjetych standardow
postepowania oraz zarzadzania ryzykiem braku zgodnosci;

 planowanie i realizacja szkolen oraz prowadzenie dziatan
komunikacji wewnetrznej w zakresie zapewnienia
zgodnosci;

e sporzadzanie raportow i informacji w zakresie ryzyka braku
zgodnosci.

Z kolei dziatania kierujgcych komérkami i jednostkami
organizacyjnymi, zwigzane z biezagcym zarzadzaniem ryzykiem
braku zgodnosci oznaczajg m.in.:
o identyfikacje i ocene ryzyka braku zgodnosci
W nadzorowanym obszarze;
e pomiar ryzyka braku zgodnosci w nadzorowanym obszarze;
e 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 ryzyko braku
zgodnosci;
¢ state monitorowanie ryzyka braku zgodnosci
w nadzorowanym obszarze.
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Dodatkowo Biuro Compliance na poziomie PZU dba

o0 adekwatne i jednolite standardy rozwigzan compliance we
wszystkich podmiotach Grupy PZU, jak rdwniez monitoruje
ryzyko braku zgodnosci w skali Grupy PZU.

W I pdtroczu 2019 roku podmioty Grupy PZU posiadaty
systemy zgodnosci dostosowane do standardéw wyznaczonych
przez PZU.

Za przekazywanie petnej informacji na temat ryzyka braku
zgodnosci w podmiotach Grupy odpowiedzialne sg jednostki
ds. zgodnosci tych podmiotdw. 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 zalecer wydanych spotkom z zakresu
realizacji funkcji compliance;

o wsparcia jednostek ds. zgodnosci podmiotéw Grupy PZU
przy ocenie ryzyka braku zgodnosci;

e raportowania Zarzadowi i Radzie Nadzorczej PZU.

Ryzyko braku zgodnosci uwzglednia w szczegdlnosci ryzyko
niedostosowania dziatalnosci podmiotéw Grupy PZU do
zmieniajgcego sie otoczenia prawnego. Materializacja tego
ryzyka moze nastgpi¢ w zwigzku z brakiem jasnych

i jednoznacznych przepiséw lub ich catkowitym brakiem czyli
z tzw. lukg prawna. Moze to powodowac nieprawidtowosci

w dziatalnosci Grupy PZU, co w konsekwencji moze przyczynic

sie do wzrostu kosztow (np. z uwagi na kary finansowe),
jak i zwiekszenia ryzyka utraty reputacji, a wiec spadku
wiarygodnosci Grupy PZU na rynku (w efekcie mozliwo$¢
poniesienia straty finansowej).

Z uwagi na szeroki zakres dziatalnosci Grupy PZU, na ryzyko

utraty reputacji ma réwniez wptyw ryzyko sporéw sgdowych
o roznej wartosci, ktére dotyczy przede wszystkim spotek
ubezpieczeniowych wchodzacych w sktad Grupy.

Identyfikowanie i ocena ryzyka braku zgodnosci w podmiotach
Grupy realizowana jest dla poszczegdinych procesow
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wewnetrznych tych spotek przez kierujgcych komdrkami
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 rejestrow

konfliktu intereséw, prezentéw oraz nieprawidtowosci, a takze

wplywajgcych zapytan.

Ocena i pomiar ryzyka braku zgodnosci dokonywane sg

poprzez okreslenie skutkéw materializacji ryzyka:

¢ finansowych, wynikajacych m.in. z kar administracyjnych,
wyrokéw sadowych, decyzji UOKIK, kar umownych oraz
odszkodowan;

¢ niematerialnych, dotyczacych utraty reputacji, w tym
uszczerbku w zakresie wizerunku i marki Grupy PZU.

Monitorowanie ryzyka braku zgodnosci dokonywane jest

w szczegolnosci poprzez:

 analize raportow otrzymywanych od kierujgcych
jednostkami i komdrkami organizacyjnymi;

e monitoring wymogow regulacyjnych i dostosowania
dziatalnosci do zmieniajgcego sie otoczenia prawnego
podmiotéw Grupy PZU;

e udziat w pracach legislacyjnych w zakresie zmian
obowigzujgcych powszechnie przepisow;

e podejmowanie aktywnosci w organizacjach branzowych;

o koordynacje proceséw kontroli zewnetrznej;

o koordynacje realizacji obowigzkéw informacyjnych
gietdowych (PZU) i ustawowych;

e popularyzacje w Grupie PZU wiedzy z obszaru prawa
konkurencji i ochrony konsumentéw wsrdd pracownikéw
z dostosowaniem do obszaru dziatalnosci;

¢ monitoring orzecznictwa antymonopolowego oraz
postepowan prowadzonych przez Prezesa UOKIK;

o przeglad realizacji zalecen jednostki ds. compliance Grupy
PZU;

o zapewnienie spojnej realizacji funkcji compliance w Grupie
PZU.

Dziatania zarzadcze w zakresie reakcji na ryzyko braku

zgodnosci obejmujg w szczegdlnosci:

o akceptacje ryzyka m.in. wobec zmian prawnych
i regulacyjnych;

e ograniczanie ryzyka, w tym: dostosowanie procedur
i procesow w kontekscie wymogdw regulacyjnych,
opiniowanie i projektowanie regulacji wewnetrznych pod
wzgledem zgodnosci, uczestnictwo w procesie uzgadniania
dziatan marketingowych;

¢ unikanie ryzyka poprzez zapobieganie angazowaniu sie
podmiotéw Grupy PZU w dziatania niezgodne
z obowigzujgcymi wymogami regulacyjnymi, dobrymi
praktykami rynkowymi lub moggcymi negatywnie wptyngc
na wizerunek Grupy PZU.

W ramach ograniczania ryzyka braku zgodnosci w Grupie PZU
na poziomie systemowym i biezgcym realizowane sg m.in.
nastepujace dziatania mitygujace:

o biezaca realizacja efektywnej funkcji zgodnosci jako jednej
z funkgji kluczowych w systemie zarzadzania w podmiotach
Grupy PZU;

e udziat w konsultacjach z organami ustawodawczymi
i nadzoru (podmioty nadzorowane Grupy PZU) na etapie
tworzenia regulacji (konsultacje spoteczne);

o delegowanie przedstawicieli podmiotéw nadzorowanych
Grupy PZU do udziatu w pracach komisji przy organach
nadzoru;

e uczestnictwo w projektach wdrozeniowych dla nowych
regulacji;

e szkolenia pracownikéw podmiotéw Grupy w zakresie
nowych regulacji, standardéw postepowania
i rekomendowanych dziatan zarzadczych;

e opiniowanie regulacji wewnetrznych podmiotow 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 wymogow prawnych;

systemowy nadzor PZU nad realizacjg funkcji zgodnosci

w podmiotach Grupy PZU;

prowadzenie analiz i biezagcy monitoring nad stosowaniem
zasad funkcjonowania chinskich muréw, w zwigzku ze
ztozonymi przez PZU dodatkowymi zobowigzaniami
inwestorskimi w ramach postepowania z zawiadomienia
dotyczacego zamiaru nabycia akcji Banku Pekao;

biezgcy monitoring zmian otoczenia prawno-regulacyjnego
w celu identyfikacji luk lub obszaréw wymagajgcych
podjecia dziatan majgcych na celu zapewnienie zgodnosci.

W 2018 roku oraz w I pétroczu 2019 roku — z racji wejscia

w zycie kluczowych zmian prawnych oraz w zwigzku

z uznaniem przez KNF Grupy PZU za konglomerat finansowy,

a takze wydaniem decyzji, na mocy ktdrej Grupa PZU bedzie
podlegata nadzorowi uzupetniajgcemu sprawowanemu zgodnie
z przepisami Ustawy o nadzorze uzupetniajgcym — obszar
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compliance byt zaangazowany w prace zwigzane

z dostosowaniem Spétki do nowych regulacji lub nowych dla

Spotki wymogow, w tym przede wszystkim do wymogdw

wynikajacych z nastepujgcych aktdw prawnych:

ustawy z 11 maja 2017 roku o biegtych rewidentach,
firmach audytorskich oraz nadzorze publicznym;
rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE)
2016/679 z 27 kwietnia 2016 roku w sprawie ochrony oséb
fizycznych w zwigzku z przetwarzaniem danych osobowych
i w sprawie swobodnego przeptywu takich danych oraz
uchylenia dyrektywy 95/46/WE (ogdlne rozporzadzenie

o ochronie danych);

ustawy z 16 grudnia 2016 roku o zasadach zarzadzania
mieniem panstwowym;

dyrektywy z 15 maja 2014 roku w sprawie rynkow
instrumentdw finansowych (MIFID II) (regulacja istotna dla
niektdrych podmiotéw z Grupy PZU, w szczegdlnosci TFI);
ustawy z 15 grudnia 2017 roku o dystrybucji ubezpieczen;
ustawy z 1 marca 2018 roku o przeciwdziataniu praniu
pieniedzy oraz finansowaniu terroryzmu,

ustawy z 15 kwietnia 2005 roku o nadzorze uzupetniajgcym
nad instytucjami kredytowymi, zaktadami ubezpieczen,
zaktadami reasekuracji i firmami inwestycyjnymi
wchodzacymi w sktad konglomeratu finansowego.

Koncentracja ryzyka

W ramach zarzadzania poszczegdlnymi rodzajami ryzyka Grupa

PZU identyfikuje, mierzy i monitoruje koncentracje ryzyka,
przy czym dla sektora bankowego procesy te realizowane sg
na poziomie poszczegolnych podmiotéw zgodnie z wymogami
sektorowymi. W celu wypetnienia obowigzkéw regulacyjnych
jakie natozone s na grupy kapitatowe identyfikowane jako
konglomeraty finansowe trwajg obecnie intensywne prace
dostosowawcze w zakresie wdrozenia modelu zarzadzania
znaczaca koncentracja ryzyka w konglomeracie finansowym.

Obecnie Grupa PZU identyfikuje nastepujace typy koncentracji

ryzyka:

e w ramach ryzyka aktuarialnego identyfikuje sie
koncentracje ryzyka w odniesieniu do mozliwych szkod
spowodowanych przez zdarzenia katastroficzne,

w szczegolnosci takie jak powodzie i huragany oraz

koncentracje na duzych ryzykach korporacyjnych, przy
czym stosowany program reasekuracji w obu przypadkach
pozwala na redukcje wielkosci potencjalnej szkody na
udziale wkasnym;
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e w ramach ryzyka kredytowego oraz rynkowego
koncentracja ryzyka jest identyfikowana na poziomie grup
kapitatowych, sektoréw gospodarki oraz krajow;

e w ramach ryzyka operacyjnego oraz innych istotnych ryzyk
nie zidentyfikowano koncentracji ryzyka.

Koncentracja ryzyka w zidentyfikowanych obszarach podlega
regularnemu pomiarowi i monitoringowi.

6.6 Dziatalnos¢ reasekuracyjna

Ochrona reasekuracyjna w ramach Grupy PZU zabezpiecza
dziatalnos¢ ubezpieczeniowg, ograniczajgc skutki wystgpienia
zjawisk o charakterze katastroficznym, mogacych

w negatywny sposdb wptyng¢ na sytuacje finansowg zaktadow
ubezpieczen. Zadanie to realizowano poprzez reasekuracyjne
umowy obligatoryjne wraz z uzupetniajaca je reasekuracja
fakultatywna.

Umowy reasekuracyjne PZU

Na bazie zawartych umoéw reasekuracyjnych PZU ogranicza
swoje ryzyko zwigzane ze szkodami o charakterze
katastroficznym (np. powddz, huragan) m.in. poprzez
katastroficzng nieproporcjonalng umowe nadwyzki szkéd oraz
zwigzane ze skutkami duzych pojedynczych szkdd w ramach
umow reasekuracji nieproporcjonalnej chronigcej portfele
ubezpieczen majatkowych, technicznych, morskich, lotniczych,
odpowiedzialnosci cywilnej i odpowiedzialnosci cywilnej

z ubezpieczen komunikacyjnych. Ograniczenie ryzyka PZU jest
realizowane takze poprzez reasekuracje portfela ubezpieczen
finansowych.

Sktadka reasekuracyjna z umow obligatoryjnych PZU
wedtug ratingu S&P/AM Best

SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIALALNOéCI GRUPY
KAPITALOWE] PZU ZA T POLROCZE 2019 ROKU

Partnerzy reasekuracyjni PZU posiadaja wysokie oceny
ratingowe wedtug agencji S&P. Swiadczy to o dobrej pozycji
finansowej reasekuratora i zapewnia bezpieczenstwo Spotce.

Dziatalno$¢ PZU w zakresie reasekuracji czynnej obejmuje
pozostate spotki ubezpieczeniowe Grupy PZU. Dalsze
zaangazowanie w ochrone spotek battyckich oraz LINK4 i TUW
PZUW powoduje wzrost przypisu sktadki PZU z tego tytutu.

Ponadto, PZU pozyskuje sktadke przypisang brutto

z reasekuracji czynnej w ramach dziatalnosci na rynku
krajowym i zagranicznym, poprzez reasekuracje fakultatywna
oraz obligatoryjna.

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.

Partnerzy reasekuracyjni posiadajg wysokie oceny ratingowe
wedtug agencji S&P. éwiadczy to o dobrej pozycji finansowej
reasekuratora i zapewnia bezpieczenstwo Spotce.

Sktadka reasekuracyjna z uméw obligatoryjnych PZU
Zycie wedtug ratingu S&P

100%
A

Umowy reasekuracyjne spotek zagranicznych Grupy
PZU oraz LINK4 i TUW PZUW

Pozostate spdtki ubezpieczeniowe Grupy PZU, tj. Lietuvos
Draudimas, Lietuvos Draudimas Oddziat w Estonii, AAS
Balta, PZU Ukraina, LINK4 i TUW PZUW, posiadajg ochrone
reasekuracyjng dopasowang do profilu prowadzonej
dziatalnosci oraz swojej sytuacji finansowej. Kazdy istotny
portfel ubezpieczen zabezpieczony jest odpowiednig umowa
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obligatoryjna. Ochrona reasekuracyjna zapewniona jest poziomu bezpieczenstwa i utrzymaniu zasobdw

w wiekszosci przez PZU, ktory transferuje na zewnatrz Grupy kapitatowych na cele strategicznego rozwoju poprzez
czesS¢ przyjetego ryzyka. akwizycje;

e zapewnienia wystarczajgcych Srodkéw finansowych na

pokrycie zobowigzan Grupy wobec klientow.

6.7 Zarzadzanie kapitatem

Polityka zarzadzania kapitatem opiera sie na nastepujacych
3 pazdziernika 2016 roku Rada Nadzorcza PZU podjeta zasadach:
uchwate (Raport Biezacy 61/2016 z 4 pazdziernika 2016 roku) e zarzadzanie kapitatem (w tym kapitatem nadwyzkowym)
w sprawie zatwierdzenia Polityki kapitatowej i dywidendowej Grupy PZU na poziomie PZU jako podmiotu dominujacego;
Grupy PZU na lata 2016 — 2020 (,Polityka”). W pierwszym e utrzymanie docelowych wspdtczynnikow wyptacalnosci na
poziomie 200% dla Grupy PZU, PZU oraz PZU Zycie (wg

Polityce. Wyptacalno$¢ II);

potroczu 2019 roku nie byty dokonywane zmiany w tej

e utrzymanie wskaznika dzwigni finansowej Grupy PZU na

Wprowadzenie Polityki wynikato z wdrozenia od poziomie nie wyzszym niz 0,35;

1 stycznia 2016 roku Dyrektywy 2009/138/WE Parlamentu o zapewnienie $rodkow na rozwoj i akwizycje w najblizszych
Europejskiego i Rady z 25 listopada 2009 roku w sprawie latach;

podejmowania i prowadzenia dziatalnosci ubezpieczeniowej e brak emisji akcji przez PZU w okresie obowigzywania

i reasekuracyjnej (Wyptacalnos¢ II), z pdzniejszymi zmianami, Polityki.

Ustawy o dziatalnosci ubezpieczeniowej i reasekuracyjnej
z 11 wrzesnia 2015 roku oraz wygasniecia ,Polityki Wg stanu na koniec I kwartatu 2019 roku oszacowany
kapitatowej i dywidendowej Grupy PZU na lata 2013 — 2015” wskaznik wyptacalnosci (liczony wg formuty standardowej
zaktualizowanej w maju 2014 roku. Solvency II) wynidst 225% i pozostat powyzej Sredniego
wskaznika wyptacalnosci dla grup ubezpieczeniowych
Zgodnie z Polityka, Grupa PZU dazy do: w Europie.
o efektywnego zarzadzania kapitatem, poprzez optymalizacje

wykorzystania kapitatu z perspektywy Grupy;
e maksymalizacji stopy zwrotu z kapitatu dla akcjonariuszy

podmiotu dominujacego w szczegdlnosci przy zachowaniu

Wskaznik Wyptacalnos¢ II dla Grupy PZU na tle europejskich ubezpieczycieli

275%
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Hannover Re

Zrédto: dane z raportéw spétek. Dane po I kw. 2019 dla Ageas, Allianz, AXA, CNP, Generali, Gjensidige, PZU, Munich Re, NN, RSA, Sampo, Scor, Topdanmark i Tryg; dla
pozostatych spdtek dane za 2018 rok.
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Zarzgdzanie ryzykiem

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).

Wspotczynnik

wyptacalnosci I kw. 2019 2018
SCR

Grupa PZU* 225% 222%
pzuU* 244% 240%
PZU Zycie* 458% 449%
MCR

Grupa PZU* 364% 352%
PZU* 907% 890%
PZU Zycie* 1017% 997%

*dane nieaudytowane

II kw. 2019 2018

CRR

Grupa Pekao —
taczny wspotczynnik 17,3% 17,4%
wyptacalnosci

Tier 1 15,8% 15,8%
Grupa Alior Bank —
faczny wspotczynnik 15,8% 15,8%

wyptacalnosci

Tier 1 12,9% 12,8%
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PZU na rynku
kapitatowym i rynku
dtuznym

W I potowie 2019 roku PZU pozostawat w gronie 4 najbardziej ptynnych spétek na rynku
gtéwnym GPW z udziatem w obrotach na poziomie 8,7%. Wysoka ptynno$¢ to réwniez
niski spread akcji na poziomie 5 p.b. przy $redniej dla dwudziestu najptynniejszych spdtek
- 13 p.b.

Wartos$¢ rynkowa PZU na koniec czerwca 2019 roku wyniosta 37,7 mld zt (wzrost 0 12,0%

r/r).

W rozdziale:

. Kurs akcji PZU

. Sektor bankowy

. Finansowanie dtuzne

. Podziat zysku za 2018 rok
. Rating

A U1 A W N

. Kalendarium gtéwnych wydarzen korporacyjnych w 2019 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 spotek z Gtéwnego Rynku GPW)!. PZU
nalezy rowniez do indekséw: WIG, WIG30, WIG-Poland,
WIGdiv, WIG20TR, MSCI Poland (rynki wschodzace), Stoxx
Europe 600 (rynki rozwiniete), FTSE Russel mid cap index
(rynki rozwiniete) oraz indeksu zréwnowazonego rozwoju
RESPECT Index (od 2012 roku).

Ostatni kwartat 2018 roku okazat sie okresem wysokiej
zmiennosci, ktorej towarzyszyto pogorszenie nastrojéw na
rynkach. 19 grudnia 2018 roku FED (bank centralny Standw
Zjednoczonych) podnidst stopy procentowe czwarty raz

w 2018 roku i zasugerowat kolejne dwie podwyzki

w 2019 roku. Rynki zareagowaty gwattowng przecena. Dlatego
tez, od poczatku 2019 roku, inwestorzy wyczekiwali wszelkich
oznak i kierunkéw kontynuacji lub zmiany tej postawy. Na
drugim, choc¢ nie mniej waznym planie, pozostawata wojna
handlowa pomiedzy USA i Chinami oraz polityka banku
centralnego Europy - EBC.

W drugiej potowie marca 2019 roku FED podjat decyzje
0 wstrzymaniu od wrzesnia 2019 roku programu redukgji
posiadanych obligacji (przy jednoczesnym ograniczeniu

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.

skupu juz od maja - z 30 do 15 mld dolaréw miesiecznie).
Jednoczes$nie wycofano sie z dalszych planéw podwyzek stop
procentowych.

Dobre nastroje inwestoréw na globalnych rynkach trwaty

do poczatku maja 2019 roku, kiedy to prezydent USA
poinformowat o braku postepu w negocjacjach z Chinami

i natozeniu karnych cet. Doprowadzito to do fali wyprzedazy
na rynkach akcji. Sytuacja zmieniata sie juz na czerwcowym
posiedzeniu FED, gdzie rynki odczytaty jako realng mozliwo$¢
powrotu do redukgji stop procentowych. Pod koniec I potrocza
2019 roku podobne stanowisko zaprezentowat réwniez
Europejski Bank Centralny, ktdry wycofat sie z normalizacji
polityki pienieznej i podtrzymat zamiar utrzymania stop
procentowych przynajmniej do potowy 2020 roku. Obietnica
wiekszej ptynnosci doprowadzita do rozbudzenia apetytu na
ryzyko i kontynuacji wzrostéw.

W I potowie 2019 roku hossa na rynkach globalnych omineta
Polske, gdzie WIG20 przez pierwsze 6 miesiecy urdst tylko

0 2,2% na tle rynkdw wschodzacych (MSCI EM wzrost 0 9,6%)
czy rozwinietych (MSCI DM wzrost 0 16,4%). Jednakze juz

w diuzszej (12 miesiecznej) perspektywie WIG20 byt indeksem
notujgcym 9,0% wzrost, znacznie wyzszy niz pozostate

ww. rynki (MSCI EM wzrost o0 1,4%, MSCI DM wzrost 0 4,4%).
Na tym tle PZU (w okresie 12 miesiecy) osiggneto wzrost az

0 12,0% (bez uwzglednienia dywidend).

Indeks WIG20 na tle indekséw rynkéw MSCI EM i DM oraz S&P500

+20%

+20%
+18%

+16%
+10% rou, 0% +10%
v +8%
o,
+4% +2%
+ On/l] + 00/0
-1%
-10% -10%
-20% -20%
11T kw. 2018 IV kw. 2018 I kw. 2019 1I kw. 2019 I- IIkw. 2019
e \\/]G 20 MSC EM ($)
—WIG20 MSCI EM ($) e S&P500 ($) MSCI DM () — S2P500 (§) MSQ DM (9)

Zrédto: www.infostrefa.com, www.msci.com
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Dynamika (%) i wolumen obrotu akcji PZU na tle WIG i WIG20

+20%

+10%

0%

38,98 zt

-10%
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I
|
T
1
1
1
1
!
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1
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1
1
:
IIT kw. 2018 ® IV kw. 2018

e \\/IG 20

Zrédto: www.infostrefa.com

Na stabsza (w poréwnaniu do indeksu MSCI EM) dynamike
wzrostow w I potowie 2019 na rynku polskim mogty miec¢
tez wptyw zmiany w samym indeksie MSCI EM, bedacym
proxy inwestycyjnym dla inwestorow zagranicznych
(odpowiedzialnych za niemalze 60% handlu na rynku
gtéwnym GPW). Pod koniec maja 2019 roku do indeksu
MSCI EM zostata wigczona Arabia Saudyjska oraz nastapito
przeklasyfikowanie Argentyny z rynku granicznego do rynku
wschodzgcego. Ponadto MSCI zwiekszyt wspdtczynnik
wigczenia chinskich akgji klasy A z 5% do 10%, podwajajac
ich wage w indeksie do nieco ponizej 2%. Zapowiedziano
rowniez kolejny etap zmian na sierpien 2019 roku.

W rezultacie udziat Polski w indeksie MSCI EM (po drugiej
rundzie zmian) moze zmale¢ z obecnych ~1,06% do nawet

43,66 zt

1
|
T
1
1
1
1
!
I
1
1
1
1
:
Tkw. 2019 ® 1T kw. 2019

~1,00%, co wedtug szacunkéw analitykéw moze skutkowac
faczng podaza akcji na poziomie od 1 do 4 mid zt.

Akcje PZU w I potowie 2019 roku notowane byty w przedziale
cenowym 39,2 zt — 45,4 zt (wg cen na zamknieciu ses;ji).
Odchylenie standardowe akcji PZU dla I pdtrocza 2019 roku
wyniosto 12,5%, tj. 6,6 p.p. wiecej niz analogicznym okresie
2018 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 2019 roku 0,86 i byto o0 0,42 nizsze od wskazania
w I potowie 2018 roku.

Akcje PZU* 06.2019 2018 2017 2016 2015
C/WK (P/BV)
Cena rynkowa akgji / warto$¢ ksiegowa 2,6x 2,5x 2,6x 2,2X 2,3x
na akcje
WKNA (z}) BVPS (PLN) 16,6 17,3 16,3 15,0 15,0
Warto$¢ ksiegowa na akcje ! ! ! ! !
C/Z (P/E)
Con) e e 11,5x 11,8x 12,6x 14,8x 12,5x
ZNA (zt) EPS (PLN)
Zysk (strata) netto wtascicieli/ ilos¢ akcji 38 3,7 34 2,2 2.7

* kalkulacja na danych Grupy PZU (wg MSSF); dla danych rocznych cena akgji i wartos¢ ksiegowa na koniec roku oraz zysk netto za okres 12 miesiecy; dla danych pdtrocznych cena akdji
i wartosc ksiegowa na koniec potrocza oraz zysk za okres 12 miesiecy (kroczaco); liczba akgji PZU: 863 523 000
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Plynnosc akcji

W I potowie 2019 roku akcje PZU charakteryzowaty sie
wysoka ptynnoscig. Udziat PZU w obrotach GPW wyniost 8,7%
(4 pozycja), a sredni spread kupna/sprzedazy akcji zaledwie

5 p.b. ($rednia dla dwudziestu najptynniejszych spotek
wyniosta 13 p.b.). Warto$¢ rynkowa PZU na koniec czerwca
2019 roku wyniosta 37,7 mld zt (wzrost 0 12,0% r/r).

Wolumen obrotu PZU* / liczba
transakcji PZU*

Kapitalizacja PZU / wartosc obrotu*

Kapitalizacja GPW

= 1200 600000 = S 50 =
g g = S 1380
% 1000 s000 g £ E
3 E 2z © = 1os3 1116 1129 1162
@ 3 <] ‘T
S 800 400000 © 5 I
£ R £
2 3 2
§ 600 300 000 £ 2
= [ X
= 20
400 200 000
200 100 000 1o
0 0 0
2015 2016 2017 2018 30.06 2015 2016 2017 2018 30.06 2015 2016 2017 2018 30.06
2019 2019 2019
* dane urocznione
Zrédto: www.infostrefa.com, www.gpw.pl
I pétrocze II kwartat
2019/ 2019/
I pétrocze I pétrocze I pétrocze I kwartat II kwartat I kwartat
Statystyka akcji PZU 2018 2019 2018 2019 2019 2019
Kurs maksymalny [zt] 47,34 45,39 (4,1)% 45,39 44,47 (2,0)%
Kurs minimalny [zi] 36,31 39,18 7,9% 40,23 39,18 (2,6)%
Kurs na ostatniej sesji [zt] 38,98 43,66 12,0% 40,50 43,66 7,8%
Sredni kurs na sesje [zt] 41,95 42,28 0,8% 42,90 41,64 (2,9)%
Wartos¢ obrotéw [000 z4] 8 267 241 8 456 098 2,3% 4 809 322 3 646 776 (24,2)%
Srednia wartoé¢ obrotu na
) 67 213 68 749 2,3% 76 338 60 780 (20,4)%
sesje [000 zi]
Liczba transakcji [szt.] 467 930 464 444 (0,7)% 255 401 209 043 (18,2)%
ig‘:fe”'a liezba transakdji na 3804 3776 (0,7)% 4 054 3484 (14,1)%
Wolumen obrotu 197 917 506 199 887 098 1,0% 112 326 516 87 560 582 (22,0)%
sredni wolumenu obrotu na 1 609 085 1625 098 1,0% 1782 961 1459 343 (18,2)%
sesje [szt.]
Kapitalizacja na koniec 33660127 | 37701414 12,0% 34972682 | 37701414 7,8%
okresu [000 zi]

Zrédto: www.infostrefa.com
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7.2 Sektor bankowy

Banki na GPW
40%
20%
0%
-20%

-40%

IIT kw. 2018

IV kw. 2018 Tkw. 2019

e WIG BANKI WIG20 WIG Alior Pekao

Zrédto: www.infostrefa.com

Banki na GPW

W I potowie 2019 roku indeks WIG Banki zanotowat wzrost

0 6,1%, w perspektywie 12 miesiecznej wzrost wyniost 9,5%.
Poprawa sentymentu w segmencie bankowym to w znacznej
mierze rezultat naptywu kapitatu do gtéwnych indeksdéw GPW,
w szczegolnosci WIG20, w ktdrym banki stanowig ponad
30%. Korelacja indeksu WIG Banki z indeksem WIG20 na
koniec czerwca 2019 roku wyniosta 90% (bez zmian r/r).
Wspdtczynnik beta (w odniesieniu do WIG20) wynidst 0,95,
tj. wzrost 0 0,02 r/r.

Wyceny wskaznikowe indeksu WIG Banki na koniec I pétrocza
2019 roku (C/WK i C/Z wyniosto odpowiednio 0,72 i 9,7) byty
nizsze niz w analogicznym okresie ubiegtego roku (C/WK

i C/Z wyniosto odpowiednio 0,84 i 10,0)2. Spadek wycen

w warunkach bardzo dobrej koniunktury gospodarczej (w tym
rosnacej konsumpdji i akcji kredytowej) odzwierciedlat obawy
inwestorow o utrzymujgce sie odlegte plany podwyzek stép
procentowych przez NBP, szczegdlnie w $srodowisku tagodzenia
polityki monetarnej przez FED i EBC.

W I kwartale 2019 roku istotny wptyw na wyceny bankow
miafa decyzja Bankowego Funduszu Gwarancyjnego,
dotyczaca poziomu sktadki i kontrybucji do niej poszczegdlnych
bankdw. Jej wzrost dla catego sektora w 2019 roku wynidst
27% (do kwoty 2,8 mld zt). W ramach tej kwoty, sktadka na
fundusz przymusowej restrukturyzacji zostata zwiekszona

2 https://www.gpw.pl/pub/GPW/statystyki/statystyki_polroczne/20191_GPW.xls

40%

20%

D roso
A WIG Banki +9,5% WIG Banki +6,1%

PEO -1,1% 0% PEO +2,6%
ALR -6,3%
-20%
ALR -25,5%
-40%
I kw. 2019 [T kw. 2019
WIG BANKI Alior Pekao

111

0 110% do 2,0 mid zt, a sktadka na fundusz gwarancyjny
bankdw zmalata 0 36% do 0,8 mlid zt. Co wazne, tylko sktadka
na fundusz gwarancyjny bankdéw jest rbwnomiernie roztozona
na cztery kwartaty, natomiast skfadka na restrukturyzacje jest
w catosci ksiegowana w I kwartale. W bankach Grupy PZU —
Pekao i Alior, sktadka bedaca w catosci obcigzeniem
pierwszego kwartatu urosta odpowiednio o 157% (do kwoty
370 min zt) i 189% (do kwoty 110 min zt). Stosunkowo
wysokie obcigzenie wynikéw tych bankéw (na tle catego
sektora), wptyneto na ich stabsze notowania na tle indeksu
WIG Banki. W przypadku Alior Bank dodatkowo na spadek
wyceny wptynety obawy o stan portfela kredytéw w segmencie
przedsiebiorstw, szczegdlnie w kontekscie pojawiajgcych sie
potencjalnych probleméw dwdch klientéw korporacyjnych.

Banki bedace czescig Grupy PZU (Alior Bank i Pekao) na koniec
I pétrocza byty odpowiedzialne za prawie 11% obrotéw na
rynku gtéwnym GPW. Cena akcji Alior Bank na koniec czerwca
2019 roku wyniosta 49,8 zt, tj. spadta 0 6,3% od poczatku
roku. Kurs Banku Pekao zanotowat w tym okresie wzrost

0 2,6% (bez uwzglednienia dywidend), osiagajac cene 111,8 zt
(na koniec czerwca 2019 roku). 26 czerwca 2019 roku Walne
Zgromadzenie Pekao zadecydowato o wyptacie dywidendy

z zysku za 2018 rok w kwocie 1,73 mid zt, tj. 6,6 zt na akcje.
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7.3 Finansowanie dtuzne

PZU
Obligacje PZU: PLPZU0000037 na kwote 2,25 mlid z

30 czerwca 2017 roku PZU przeprowadzit najwiekszg 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 stawkg WIBOR6M SEOWNIK + 180 pb. Dzien
wykupu przypada na 29 lipca 2027 roku, czyli 10 lat od emis;i,
Z opcja wczesniejszego wykupu po 5 latach.

Obligacje sg notowane na rynku Catalyst ASO GPW/Bondspot.

Celem emisji byto uzupetnienie kapitatéw wiasnych PZU, po
transakgcji nabycia pakietu 20% akcji banku Pekao, tak aby
utrzymac wskaznik Wyptacalnos¢ II na poziomie nie nizszym
niz 200%, okreslonym w Polityce kapitatowej i dywidendowej
Grupy PZU.

Obligacje PZU: XS1082661551 na kwote 850 min euro
(wykupione 3 lipca 2019 roku)

Grupa PZU (za po$rednictwem w 100% zaleznej spotki PZU
Finance AB) wyemitowata euroobligacje na tgczng kwote
850 min euro, ktdére byly notowane na rynku regulowanym
Irlandzkiej Gietdy Papieréw Wartosciowych (Official List,
Main Securities Market) oraz na rynku Catalyst ASO GPW/
Bondspot. Seria obligacji (PZU0719) sktadata sie

z dwdch zasymilowanych serii (pod jednym kodem ISIN:
XS1082661551) o wartosci nominalnej 500 i 350 min euro,
wyemitowanych odpowiednio 3 lipca 2014 oraz

16 pazdziernika 2015 roku.

Zobowigzania wynikajace z obligacji zostaty zabezpieczone
gwarancjg udzielong przez PZU. Obligacje byty oprocentowane
wedtug statej stopy procentowej w wysokosci 1,375% w skali
roku, a kupon byt ptacony raz w roku. Wykup obligacji zostat
zrealizowany 3 lipca 2019 roku.

Alior Bank
W I potowie 2019 roku Alior Bank nie przeprowadzat
publicznych ani niepublicznych emisji wtasnych obligacji.
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Bank Pekao

8 maja 2019 roku Zarzad Pekao podjat uchwate wyrazajaca
zgode na emisje obligacji podporzadkowanych o facznej
wartosci nominalnej nie wyzszej niz 750 min zt.

22 maja 2019 roku Zarzad Pekao podjat uchwate o emisji

obligacji podporzadkowanych serii D o wartosci 350 min z,

0 nastepujacych parametrach:

e oprocentowanie: zmienne, oparte o wskaznik referencyjny
WIBOR6M powiekszony o marze w wysokosci 1,70 p.p.;

o format emisji: 12NC7, tj. obligacje z 12-letnim terminem
zapadalnosci, z prawem do wczesniejszego wykupu
obligacji w terminie 7 lat od dnia emisji;

o dzien emisji i wykupu: 4 czerwca 2019 roku i 4 czerwca
2031 roku.

8 lipca 2019 roku Pekao otrzymat decyzje Komisji Nadzoru
Finansowego na zakwalifikowanie 700 sztuk obligacji
podporzadkowanych serii D, o fgcznej warto$ci nominalnej
350 min zt oraz dacie wykupu 4 czerwca 2031 roku, jako
instrumentow w kapitale Tier II Banku.

7.4 Podziat zysku za 2018 rok

15 stycznia 2019 roku, Komisja Nadzoru Finansowego zajeta

stanowisko w sprawie polityki dywidendowej zaktadéw_
ubezpieczen i reasekuracji (pobierz). Zgodnie z zaleceniem
organu nadzoru, dywidende mogty wypfacic¢ tylko zaktady
ubezpieczen spetniajgce okreslone kryteria finansowe.
Jednoczesnie wyptata dywidendy powinna zostac ograniczona
maksymalnie do 75% wysokosci zysku wypracowanego

w 2018 roku, przy czym pokrycie wymogow kapitatowych

dla kwartatu, w ktérym wyptacono dywidende powinno
utrzymywac sie na poziomie co najmniej 110%.

Jednoczesnie KNF dopuscita wyptate dywidendy réwng

catemu wypracowanemu w 2018 roku zyskowi o ile pokrycie
wymogow kapitatowych (po odliczeniu od $rodkéw wtasnych
przewidywanych dywidend) na 31 grudnia 2018 roku oraz dla
kwartatu, w ktédrym wyptacono dywidende, bedzie na poziomie
co najmniej 175% dla zaktadéw prowadzacych dziatalnos$¢

w dziale I oraz co najmniej 150% dla zaktadéw prowadzacych
dziatalnos¢ w dziale II.

KNF zarekomendowata réwniez, ze zaktady spetniajgce
powyzsze kryteria, przy podejmowaniu decyzji w sprawie
wysokosci dywidendy, powinny uwzgledni¢ dodatkowe

potrzeby kapitatowe w perspektywie dwunastu miesiecy od
momentu zatwierdzenia sprawozdania finansowego za 2018
rok, wynikajgce m.in. ze zmian w otoczeniu rynkowym

i prawnym.

24 maja 2019 roku Zwyczajne Walne Zgromadzenie PZU

podjeto uchwate (zgodnie z Polityka kapitatowa i dywidendowg

PZU?) w sprawie podziatu zysku netto PZU za rok obrotowy

zakonczony 31 grudnia 2018 roku, w ktorej postanowito

dokonac podziatu zysku w kwocie 2 712 min zt w nastepujacy

Sposob:

e 2418 min zt na wyptate dywidendy, tj. 2,80 zt na jedna
akje;

e 7 min zt na odpis na Zaktadowy Fundusz Swiadczen
Socjalnych;

e 287 min zt na kapitat zapasowy.

Dzien dywidendy za rok obrotowy zakonczony 31 grudnia
2018 roku zostat ustalony na 14 sierpnia 2019 roku, a termin
wyptaty na 5 wrzesnia 2019 roku.

33 pazdziernika 2016 roku Rada Nadzorcza PZU podjeta uchwate (Raport Biezacy
61/2016 z 4 pazdziernika 2016 roku) w sprawie zatwierdzenia Polityki kapitatowej
i dywidendowej Grupy PZU na lata 2016 — 2020.

7.5 Rating

Rating emitenta

PZU i PZU Zycie od 2004 roku podlegajg regularnej ocenie
przez agencje ratingowg S&P Global Ratings (S&P). Rating
nadany PZU i PZU Zycie jest oceng wynikajacg z analizy
danych finansowych, pozycji konkurencyjnej, zarzadzania

i strategii korporacyjnej oraz sytuacji finansowej kraju.
Rating zawiera rowniez perspektywe ratingowa (outlook),
czyli przyszitg ocene sytuacji spotki w przypadku zaistnienia
okreslonych okolicznosci.

14 czerwca 2019 roku agencja ratingowa S&P Global Ratings
podwyzszyta perspektywe ratingowg PZU ze stabilnej do
pozytywnej. Rating sity finansowej i rating kredytowy PZU
pozostat na poziomie A-. Analitycy S&P uznali, ze Grupa

PZU udowodnita, ze jest w stanie generowac¢ dobre wyniki
finansowe, zaréwno w ujeciu historycznym jak i w poréwnaniu
do konkurencji. Ponadto podkreslili coraz lepsze praktyki

w zakresie zarzadzania ryzykiem, skutkujace wieksza
odpornoscig kapitatowg oraz wysoka dyscypling w zarzadzaniu
kapitatem. Raport agencji odnosi sie réwniez do bardzo dobrej
pozycji PZU na rynku ubezpieczen, bankowosci i zarzadzania
aktywami, ktora pozwoli na wykorzystanie tej przewagi

Dywidenda wyptacona przez PZU z zysku za lata obrotowe 2015-2018

I potrocze

2019 2018 2017 2016 2015
Skonsolidowany zysk jednostki 1481 3213 2 895 1935 2343
dominujacej (w min zt)
Jednostkowy zysk PZU SA (w min z}) 1827 2712 2434 1573 2 249
Wyptacona dywidenda za rok (w min zt) - 2 418 2 159 1209 1796
Dywidenda na 1 akcje za rok (w zt) - 2,80 2,50 1,40 2,08
Dywidepda na 1 akcje wg. daty 2,80 2,50 1,40 2,08 3,00
ustalenia prawa (w zt)
Wspotczynnik wyplaty dywidendy - 75,3% 74,6% 62,5% 76,7%
z zysku jednostki dominujacej
(a) Zmiana ceny akgji r/r (0,6)% 4,1% 26,9% (2,4)% (30,0)%
(b) Stopa dywidendy w roku (%) * - 5,9% 4,2% 6,1% 6,2%

* stopa liczona, jako dywidenda (wg daty ustalenia prawa do dywidendy) wobec ceny akcji na koniec poprzedniego raportowanego roku

Zrédio: dane PZU
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w celu dalszego generowania dobrych wynikéw finansowych,
umocnienia fundamentéw i poprawy pozycji w catym sektorze.

Jednoczesnie agencja S&P dopuscita podniesienie ratingu

w ciggu nastepnych 12-18 miesiecy, uzalezniajac to od
utrzymania stabilno$ci zarzadu oraz dobrych wynikéw
finansowych (w tym wysokiej rentownosci w ubezpieczeniach
majatkowych i zyciowych). Warunkiem jest takze utrzymanie
stabilnego poziomu ryzyka w Grupie PZU oraz adekwatnosci
kapitatowej na poziomie minimum AA i zdolnosci do przejscia
testu warunkdéw skrajnych (S&P).

Rating kraju

12 kwietnia 2019 roku agencja ratingowa S&P ogtosita decyzje
0 utrzymaniu oceny ratingowej Polski na poziomie A-/A-2
odpowiednio dla dtugo- i krétkoterminowych zobowigzan

w walucie zagranicznej oraz A/A-1 odpowiednio dla dtugo-

i krétkoterminowych zobowigzan w walucie krajowej.
Perspektywa ratingu pozostata na poziomie stabilnym.

Agencja S&P wskazata m.in. na zdywersyfikowang
gospodarke, wykwalifikowanych pracownikéw, zréwnowazony
poziom dtugu publicznego i prywatnego czy cztonkostwo

w Unii Europejskiej jako podstawy utrzymania oceny
ratingowej. Agencja zwrdcita uwage na dobrg sytuacje fiskalng

Rating Polski

budzetu panfstwa w 2018 roku. Jako jedng z przyczyn
niskiego deficytu budzetowego wskazata na wysokg dynamike
dochoddw podatkowych, ktéra wynikata m.in. z dobrej
sytuacji na rynku pracy. Ponadto agencja zauwazyta duzy
postep w ograniczaniu luki w podatku od towardw i ustug.
S&P prognozuje deficyt sektora instytucji rzadowych

i samorzadowych do PKB w latach 2019-2022 ponizej granicy
3%, na poziomie 1,5% w 2019 roku oraz 2,6% w kolejnych
latach. Wskaznik dtugu sektora rzadowego i samorzagdowego
do PKB w latach 2019-2022 roku bedzie sie utrzymywat
wedtug agencji ponizej 50%:*.

* https://www.gov.pl/web/finanse/sp-potwierdza-dotychczasowy-rating-polski

Obecnie Poprzednio
Rating oraz Rating oraz
Kraj perspektywa Data aktualizacji perspektywa Data aktualizacji
Rzeczpospolita Polska
Rating wiarygodnosci kredytowej
(dtugoterminowy w walucie A /Stabilna/ 12 pazdziernika 2018 A- /Pozytywna/ 13 kwietnia 2018
lokalnej)
Rating wiarygodnosci kredytowej BBB+
(dtugoterminowy w walucie A- /Stabilna/ 12 pazdziernika 2018 /P / 13 kwietnia 2018
zagranicznej) ozytywna
Rating wiarygodnosci kredytowej
(krétkoterminowy w walucie A-1 12 pazdziernika 2018 A-2 13 kwietnia 2018
lokalnej)
Rating wiarygodnosci kredytowej
(krétkoterminowy w walucie A-2 13 kwietnia 2018 A-2 13 kwietnia 2018
zagranicznej)

Zrédio: S&P Global Ratings
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Rating PZU
Obecnie Poprzednio
Rating oraz Rating oraz
Nazwa zaktadu perspektywa Data aktualizacji perspektywa Data aktualizacji
PZU
Rating sity finansowej A- /Pozytywna/ 14 czerwca 2019 A- /Stabilna/ 27 pazdziernika 2017
Rating wiarygodnosci kredytowej A- /Pozytywna/ 14 czerwca 2019 A- /Stabilna/ 27 pazdziernika 2017
PZU Zycie
Rating sity finansowej A- /Pozytywna/ 14 czerwca 2019 A- /Stabilna/ 27 pazdziernika 2017
Rating wiarygodnosci kredytowej A- /Pozytywna/ 14 czerwca 2019 A- /Stabilna/ 27 pazdziernika 2017
TUW PZUW
Rating sity finansowej A- /Pozytywna/ 14 czerwca 2019 A- /Stabilna/ 25 czerwca 2018
Zrédto: S&P Global Ratings
Oceny wiarygodnosci finansowej Banku Pekao
Bank Pekao wspotpracuje z trzema wiodgcymi agencjami
ratingowymi: Fitch Ratings, S&P Global Ratings oraz Moody’s
Investors Service. W przypadku dwéch pierwszych agencji
oceny przygotowywane sg ha zlecenie Banku, na podstawie
zawartych umow, natomiast z agencja ratingowg Moody’s
Investors Service Bank nie posiada zawartej umowy, a ocena
przeprowadzana jest na podstawie publicznie dostepnych
informacji oraz spotkan przegladowych.
Na 30 czerwca 2019 roku oceny wiarygodnosci finansowej
Banku Pekao byty nastepujace:
Rating (Fitch) Bank Pekao Polska
Ocena dtugookresowa emitenta (IDR) BBB+ A-
Ocena krotkookresowa emitenta (IDR) F2 F2
Ocena viability bbb+ -
Ocena wsparcia 5 -
Minimalna ocena wsparcia Brak wsparcia -
Perspektywa Stabilna Stabilna
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17 czerwca 2019 roku agencja ratingowa S&P Global Ratings Rating Alior Banku
(,S&P") podniosta perspektywe ratingowa Pekao ze stabilnej 30 stycznia 2019 roku Fitch Ratings obnizyta perspektywe
do pozytywnej oraz podwyzszyta ocene samodzielng (stand- ratingu Alior Bank z pozytywnej do stabilnej.

alone credit profile) z ,,bbb” do ,bbb+". Ocena dtugookresowa
pozostata na niezmienionym poziomie BBB+.

Fitch Ratings Alior Bank Polska
Ocena dtugookresowa emitenta (IDR) BB A-
Rating (S&P Global Ratings) Bank Pekao Polska Ocena krétkookresowa emitenta (IDR) B F2
Ocena dtugookresowa w walutach obcych BBB+ A- Ocena viability bb -
Ocena dtugookresowa w walucie krajowej BBB+ A Ocena wsparcia 5 -
Ocena krétkookresowa w walutach obcych A-2 A-2 Minimalna ocena wsparcia "No Floor' -
Ocena krétkookresowa w walucie krajowej A-2 A-1 Perspektywa Stabilna Stabilna
Ocena samodzielna (Stand-alone) bbb+ -
Perspektywa Pozytywna Stabilna 16 stycznia 2019 roku agencja S&P Global Ratings nadata Alior
S&P Global K 0 dk Bank rating dtugoterminowy emitenta (,Long-Term Issuer
P Global Ratings (ocena kontrahenta w przypadku przymusowej . . N .
gs ( restrukturyzacji) przyp przy 1 Credit Rating”) na poziomie ‘BB’ z perspektywa stabilng oraz
rating krétkoterminowy emitenta (,Short-Term Issuer Credit
Ocena dtugoterminowa zobowigzan w walutach obcych A- - -, oy
Rating”) na poziomie ‘B
Ocena krétkoterminowa zobowigzan w walutach obcych A-2 -
Ocena dtugoterminowa zobowigzan w walucie krajowej A- -
S&P Global Ratings Alior Bank Polska
Ocena krétkoterminowa zobowigzan w walucie krajowej A-2 -
Ocena dtugookresowa w walutach obcych BB A-
Ocena dtugookresowa w walucie krajowej BB A
Moody's Investors Service Ltd. (oceny niezamawiane przez bank) Bank Pekao Polska Ocena krétkookresowa w walutach obcych B A-2
Dtugookresowa ocena depozytéw w walutach obcych A2 A2 Ocena krétkookresowa w walucie krajowej B A-1
Krétkookresowa ocena depozytow Prime-1 Prime-1 Ocena samodzielna (Stand-alone) bb- -
Baseline Credit Assessment baal - Perspektywa Stabilna Stabilna
Dtugookresowa ocena ryzyka kredytowego kontrahenta Al(cr) -
Krétkookresowa ocena ryzyka kredytowego kontrahenta Prime-1(cr) -
Perspektywa Stabilna Stabilna
Dtugoterminowy rating ryzyka kontrahenta (Long-term Counterparty Risk Rating) Al -
Krétkoterminowy rating ryzyka kontrahenta (Short-term Counterparty Risk Rating) Prime-1 -
SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIALALNOéCI GRUPY 116 117
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7.6 Kalendarium gtéwnych wydarzen korporacyjnych w 2019 roku

mimiin

31

MARZEC

sprawozdanie finansowe Grupy PZU (2018)
oraz aktualizacja Strategii 2017-2020

—U— 0

24

MAJ

Zwyczajne Walne Zgromadzenie PZU SA

(Warszawa / online)

—U— 0

29

SIERPIEN

sprawozdanie finansowe Grupy PZU

(II kw. 2019)

mimiin

14

LISTOPAD

sprawozdanie finansowe Grupy PZU

(ITI kw. 2019)
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0—0-
14 MA]
sprawozdanie finansowe Grupy PZU

(I kw. 2019)

0—0H

14| siErpIEN

dzien ustalenia prawa do dywidendy z zysku

za 2018 rok

mimin

05

dzien wyptaty dywidendy z zysku za 2018 rok

WRZESIEN

(2,80 zt za akcje)
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8.

kad korporacyjny

Rozumiemy, zZe rolg lidera jest ustanawianie najwyzszych standardow dla catej branzy.
Spetniamy te funkcje, nie tylko stosujac sie do szeregu kodeksdw, ale pracujgc nad ich
ciggtym doskonaleniem. Wierzymy, Ze jest to element madrych zmian, ktére mozemy

wnies¢ do otaczajgcego nas Swiata.

W rozdziale:
1. Firma audytorska przeprowadzajgca badania sprawozdan finansowych
2. Kapitat zaktadowy i akcjonariusze PZU, akcje bedace w posiadaniu cztonkéw wiadz
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8.1 Firma audytorska przeprowadzajaca
badania sprawozdan finansowych

23 maja 2019 roku Rada Nadzorcza PZU dokonata
ponownego wyboru firmy KPMG Audyt Spdtka z ograniczong
odpowiedzialnoscig sp. k. z siedzibg w Warszawie, ul.
Inflancka 4A, 00-189 Warszawa, wpisanej przez Krajowg Izbe
Biegtych Rewidentéw na liste firm audytorskich pod numerem
3546, jako firmy audytorskiej do przeprowadzenia przegladdw
i badan sprawozdan finansowych PZU SA i Grupy Kapitatowej
PZU SA za lata obrotowe 2019-2020.

Zakres zawartej umowy obejmuje w szczegdlnosci:

o badanie rocznych sprawozdan jednostkowych PZU oraz
rocznych skonsolidowanych sprawozdan finansowych Grupy
PzU;

o przeglad $rédrocznych jednostkowych sprawozdan PZU oraz
$rédrocznych skonsolidowanych sprawozdan Grupy PZU.

Glowne zatozenia polityki wyboru firmy audytorskiej.
Do gtéwnych zatozen polityki wyboru firmy audytorskiej
przyjetej w PZU nalezy:
o zapewnienie prawidtowos$ci procesu wyboru firmy
audytorskiej oraz okreslenie odpowiedzialnoSci
i obowigzkdw uczestnikow procesu;
e analiza przy wyborze firmy audytorskiej rekomendacji
udzielonych przez Komitet Audytu;
e uwzglednienie zasady rotacji firmy audytorskiej
i kluczowego biegtego rewidenta w przyjetym horyzoncie
czasowym.

Gtoéwne zatozenia Polityki Swiadczenia przez firme audytorska

przeprowadzajacag badanie ustawowe, przez podmioty

powigzane z tg firmg audytorska oraz przez cztonka sieci firmy

audytorskiej dozwolonych ustug niebedacych badaniem:

o zapewnienie prawidtowosci w procesie zlecania ustug
dozwolonych;

o okreslenie odpowiedzialnosci i obowigzkéw uczestnikéw
procesu;

¢ zdefiniowanie katalogu ustug dozwolonych;

¢ ustalenie procedury zlecenia ustug dozwolonych.

W 2019 roku na rzecz PZU firma audytorska badajaca
sprawozdanie finansowe $wiadczyta dozwolone ustugi
niebedace badaniem. Spétka dokonata oceny niezaleznosci
firmy audytorskiej a Rada Nadzorcza PZU wyrazita zgode na
Swiadczenie powyzszych ustug.

SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIALALNOéCI GRUPY
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Dodatkowa wspdtpraca PZU z KPMG Audyt w ostatnich latach
obejmuje m.in. badania sprawozdan o wyptacalnosci oraz
kondycji finansowej wymaganych Dyrektywa Solvency II.

8.2 Kapitatl zakladowy 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 akcji sktadajacych sie na kapitat zaktadowy
z 86 352 300 do 863 523 000. Podziat akcji nastapit poprzez
wymiane wszystkich akcji w stosunku 1:10. Podziat akcji nie
wplynat na wysokos¢ kapitatu zaktadowego PZU.

3 listopada 2015 roku Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy,
XII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego
zarejestrowat odpowiednig zmiane w Statucie PZU.

24 listopada 2015 roku Zarzad Krajowego Depozytu Papierow
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.

W zwigzku z powyzszym, kapitat zaktadowy PZU dzieli sie na
863 523 000 akcji zwyktych o wartoéci nominalnej 0,10 zt
kazda, dajacych prawo do 863 523 000 gtosdéw na Walnym
Zgromadzeniu.

Akcjonariuszami PZU posiadajgcymi znaczne pakiety akcji PZU
na 30 czerwca 2019 roku byli Skarb Panstwa oraz zarzadzane
przez Nationale-Nederlanden Powszechne Towarzystwo
Emerytalne S.A. fundusze: Nationale-Nederlanden Otwarty
Fundusz Emerytalny (,,OFE") oraz Nationale-Nederlanden
Dobrowolny Fundusz Emerytalny (,DFE").

Skarb Panstwa posiada 295 217 300 akcji, co stanowi 34,19%
kapitatu zakltadowego PZU i uprawnia do 295 217 300 gtosow
na Walnym Zgromadzeniu.

Zawiadomienie dotyczace zmiany stanu posiadania akgji PZU
przez NN OFE i NN DFE wptyneto do PZU 24 lipca 2019 roku.
W zawiadomieniu wskazano, ze w wyniku transakcji zbycia
akgji PZU, rozliczonych 18 lipca 2019 roku, NN OFE zmniejszyt

stan posiadania akcji PZU z 43 995 060 akcji do 41 985

060 akgiji, tj. ponizej 5% kapitatu zakladowego PZU. Tym
samym zarzadzane przez Nationale-Nederlanden Powszechne
Towarzystwo Emerytalne S.A. fundusze NN OFE i NN DFE
zmniejszyty faczny stan posiadania akcji PZU z 44 010 060
akgji, co stanowito 5,10% kapitatu zakladowego PZU

i uprawniato do 44 010 060 gtosow na Walnym Zgromadzeniu
do 42 000 060 akgcji, co stanowi 4,86% kapitatu zaktadowego
PZU i uprawnia do 42 000 060 gtoséw na Walnym
Zgromadzeniu.

Zarzad PZU nie posiada zadnych informacji o zawartych
umowach, w wyniku ktérych moga 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
papierdw wartosciowych dajgcych akcjonariuszom specjalne
uprawnienia kontrolne.

W latach 2013-2018 oraz w I pdtroczu 2019 roku w PZU nie
wystepowaty programy akcji pracowniczych.

Zgodnie ze Statutem prawo gtosowania akcjonariuszy
zostato ograniczone w ten sposob, ze zaden z nich nie
moze wykonywac na Walnym Zgromadzeniu wiecej niz 10%
0godlnej liczby gtosow istniejgcych w PZU w dniu odbywania
Walnego Zgromadzenia, z zastrzezeniem, ze dla potrzeb
ustalania obowigzkdw nabywcéw znacznych pakietéw 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:

o akcjonariuszy, ktérzy w dniu powziecia uchwaty Walnego

Zgromadzenia wprowadzajacej ograniczenie, byli uprawnieni

z akcji reprezentujgcych wiecej niz 10% ogolnej liczby
gtosow;

 akcjonariuszy dziatajgcych z akcjonariuszami okreslonymi
w punkcie powyzej na podstawie zawartych porozumien
dotyczacych wspdlnego wykonywania prawa gtosu z akgiji.

Dla potrzeb ograniczenia prawa do gtosowania, gtosy
akcjonariuszy, miedzy ktdrymi istnieje stosunek dominacji lub
zaleznosci, s3 sumowane zgodnie z zasadami opisanymi

w Statucie.

Struktura akcjonariatu PZU na 30.06.2018 roku

NN OFE oraz NN DFE
5%

Skarb Panstwa
34%

Zrédto: Raport biezacy 21/2018
(dane zaokraglone do petnych liczb)

Struktura akcjonariatu PZU na 30.06.2019 roku

NN OFE oraz NN DFE
5%

Skarb Panstwa
34%

Zrédto: Raport biezacy 19/2019
(dane zaokraglone do petnych liczb)

Struktura akcjonariatu PZU na 18.07.2019 roku

Skarb Panstwa
34%

Zrédto: Raport biezacy 19/2019
(dane zaokraglone do petnych liczb)
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W przypadku watpliwosci wyktadni postanowien dotyczacych
ograniczenia prawa do gtosowania nalezy dokonywac zgodnie
z art. 65 § 2 kc SLOWNIK.

Zgodnie ze Statutem PZU, wyzej wymienione ograniczenia
prawa gtosowania akcjonariuszy wygasng w momencie, gdy
udziat akcjonariusza, ktéry w dniu powziecia uchwaty walnego
zgromadzenia wprowadzajgcej ograniczenie byt uprawniony

z akcji reprezentujacych wiecej niz 10% ogdinej liczby gtoséw
istniejgcych w PZU, spadnie w kapitale zaktadowym spoiki
ponizej poziomu 5%.
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Akcje lub uprawnienia do nich posiadane przez osoby
zarzadzajace i nadzorujace oraz Dyrektorow Grupy
PZU

Na dzien wydania niniejszego Sprawozdania z dziatalnosci tylko
Tomasz Kulik, Cztonek Zarzadu PZU posiadat akcje PZU w iloSci
2 847 sztuk o czym Spétka informowata raportem biezacym
23/2018. W okresie od dnia przekazania Skonsolidowanego
sprawozdania finansowego za I kwartat 2019 roku (tj. 14 maja
2019 roku) nie nastgpity zmiany w zakresie posiadania akgji
PZU lub uprawnien do nich przez cztonkéw Zarzadu, Rady
Nadzorczej lub Dyrektoréw Grupy.
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Pozostate

Prawdziwosc¢ i rzetelnosc 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 finansowa 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
W I potowie 2019 roku nie zostaty zawarte umowy znaczace
dla dziatalnosci Emitenta.

W 2017 roku PZU wyemitowat obligacje podporzadkowane

0 nominalnej wartosci 2,25 mid zt. Wykup obligacji nastapi

29 lipca 2027 roku, z mozliwoscig wczesniejszej sphaty 29 lipca
2022 roku. ROZ. 7.3 FINANSOWANIE DtUZNE

Transakcje z podmiotami powigzanymi na innych
warunkach niz rynkowe

W I pétroczu 2019 roku ani PZU, ani jednostki zalezne nie
zawarly zadnej transakcji z podmiotami powigzanymi, jezeli
pojedynczo lub tacznie bytyby one istotne i zostaty zawarte na
innych warunkach niz rynkowe.

Podatkowa Grupa Kapitatlowa

20 wrzesnia 2017 roku podpisano umowe podatkowej grupy
kapitatowej na lata podatkowe 2018 — 2020. Zgodnie z umowg
w skitad podatkowej grupy kapitatowej wchodzg 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 spdtkg dominujacy i reprezentujgca
PGK jest PZU. Zgodnie z art. 25 ust. 1 ustawy o CIT, PGK
rozlicza sie z Urzedem Skarbowym w cyklach miesiecznych.
PZU dokonuje wptat zaliczek do US z tytutu podatku CIT
naleznych od catej PGK PZU, a spdtki wchodzace w jej skiad
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przekazujg na wskazany rachunek bankowy PZU kwote
swojego udziatu w zaliczkach.

Nabycie akcji wtasnych w roku obrotowym

Bank Pekao w ramach dziatalnosci handlowej realizuje
transakcje na akcjach i kontraktach terminowych na akcje
PZU. Na 30 czerwca 2019 roku Bank Pekao posiadat 10 214
akgji PZU.

Konsolidowane fundusze posiadaty na 30 czerwca 2019 roku
199 205 akcji PZU.

PZU nie posiadat akcji wiasnych na 30 czerwca 2019 roku.

Udzielone i otrzymane poreczenia i gwarancje

W I potowie 2019 roku ani PZU, ani jednostki zalezne nie
udzielity poreczen kredytu lub pozyczki, ani nie udzielity
gwarangji — tgcznie jednemu podmiotowi lub jednostce
zaleznej od tego podmiotu — ktérych taczna wartosc
istniejacych poreczen lub gwarancji bytaby istotna.

8 listopada 2017 roku zawarto umowe zlecenia o okresowe
udzielanie gwarancji ubezpieczeniowych stanowigcych ochrone
kredytowa nierzeczywistg oraz umowe ramowg zlecenia

o okresowe udzielanie kontrgwarancji pomiedzy PZU a Alior
Bankiem (Raport biezacy nr 64/2017). Limit zaangazowania

z tytutu gwarancji wynosi maksymalnie 5 mid zt (stownie: pie¢
miliarddw ztotych) i obowigzuje przez okres 3 lat.

Informacja o pozycjach pozabilansowych wg stanu na
koniec I potrocza 2019 roku zawarta w ROZ 5.6 STRUKTURA
AKTYWOW I PASYWOW GRUPY PZU

Sezonowosc lub cyklicznos¢ dziatalnosci
Dziatalno$¢ PZU nie podlega sezonowosci lub cyklicznosci
w stopniu uzasadniajgcym stosowanie sugestii zawartych
w Miedzynarodowych Standardach Sprawozdawczosci
Finansowej.

Zasady sporzadzenia

Zasady sporzadzenia skréconego $rédrocznego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego opisane zostaty
w skréconym $rédrocznym skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym Grupy PZU.

Ocena zarzadzania zasobami finansowymi,
z uwzglednieniem zdolnosci wywigzywania sie
z zaciagnietych zobowiazan, oraz okreslenie

ewentualnych zagrozen i dziatan, jakie Emitemt
podjat lub zamierza podjac w celu przeciwdziatania
tym zagrozeniom. Ocena realizacji zamierzen
inwestycyjnych

PZU znajduje sie w bardzo dobrej sytuacji finansowej i spetnia
wszystkie kryteria bezpieczenstwa naktadane przez regulacje
prawne i KNF.

Stabilna perspektywa ratingowa Emitenta potwierdza, ze
PZU posiada mocng pozycje biznesowa, dysponuje wysokim
poziomem kapitatéw wiasnych, w tym do realizacji zamierzen
inwestycyjnych.

Prognozy finansowe
Grupa Kapitatowa PZU nie publikowata prognoz dotyczacych
wynikéw finansowych.

Sprawy sporne

W I pdtroczu 2019 roku i do dnia podpisania niniejszego
sprawozdania z dziatalnosci Grupy kapitatowej PZU w spdtkach
z Grupy PZU nie wystapity postepowania toczace sie przed
sadem, organem wiasciwym dla postepowania arbitrazowego
lub organem administracji publicznej dotyczace zobowigzan
albo wierzytelnosci PZU lub jednostki od niego bezposrednio
lub posrednio zaleznej, ktorych jednostkowa wartos¢ bytaby
istotna, za wyjatkiem kwestii opisanych w skréconym
$rédrocznym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za
okres 6 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2019 roku.

Na 30 czerwca 2019 roku warto$¢ przedmiotu sporu
wszystkich 238 417 spraw toczacych sie przed sadami,
organami wtasciwymi dla postepowan arbitrazowych lub
organami administracji publicznej prowadzonych

w podmiotach z Grupy PZU wynosita fgcznie 8 048 min zi.

W kwaocie tej 4 246 min zt dotyczy zobowigzan, a 3 802 min zt
wierzytelnosci spotek z Grupy PZU

Szacujgc kwoty rezerw na poszczegolne sprawy uwzglednia
sie wszystkie informacje dostepne na date przekazania
niniejszego sprawozdania, jednak jej wartos¢ moze ulec
zmianie w przysztosci.

Niniejsze Sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitatowej PZU
za I pbtrocze 2019 roku liczy 129 kolejno ponumerowanych
stron.

Podpisy Cztonkow Zarzadu PZU

Pawet Suréwka — Prezes Zarzadu

Adam Brzozowski — Cztonek Zarzadu

Marcin Eckert — Cztonek Zarzadu

Elzbieta Hauser — Schoneich — Cztonek Zarzadu

Tomasz Kulik — Cztonek Zarzadu

Maciej Rapkiewicz — Cztonek Zarzadu

Matgorzata Sadurska — Cztonek Zarzadu

Warszawa, 28 sierpnia 2019 roku
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agent ubezpieczeniowy — przedsiebiorca wykonujacy
dziatalnos¢ agencyjng na podstawie umowy zawartej

z zakladem ubezpieczen. Dziatalno$¢ agentéw skupia sie
na: pozyskiwaniu klientow, zawieraniu uméw ubezpieczenia,
uczestniczeniu w administrowaniu i wykonywaniu uméw
ubezpieczenia oraz na organizowaniu i nadzorowaniu
dziatalnosci agencyjnej

assurbanking — dystrybucja produktéw bankowych przez
zaktady ubezpieczen

bancassurance — dystrybucja produktéw zaktaddw
ubezpieczen przez banki

broker ubezpieczeniowy — podmiot posiadajgcy zezwolenie
na wykonywanie dziatalnosci brokerskiej. Wykonuje czynnosci
w imieniu lub na rzecz podmiotu poszukujacego ochrony
ubezpieczeniowej

COR - Combined Ratio — wskaznik mieszany, liczony

dla sektora ubezpieczen majatkowych i pozostatych
ubezpieczen osobowych (dziat II). Jest to stosunek kosztéw
ubezpieczeniowych zwigzanych z obstugg ubezpieczen

i wyptatg odszkodowan (tj. kosztéw odszkodowan, akwizycji
i administracji) do skfadki zarobionej netto przypadajgcej 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

C/WK - wskaznik okreslajacy stosunek ceny rynkowej do
wartosci ksiegowej przypadajacej na jedna 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 jedna akcje

DY (ang. dividend yield) — wskaznik rynkowy okreslajgcy
stosunek dywidendy przypadajacej na jedng akcje do ceny
rynkowej akgji
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EPS (earnings per share) — wskaznik rynkowy okreslajgcy
udziat zysku przypadajgcego na jedng akcje

IDD - Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady (UE)
2016/97 z 20 stycznia 2016 roku w sprawie dystrybucji
ubezpieczen (Insurance Distribution Directive)

IPO (Initial Public Offering) — dokonywana po raz pierwszy
oferta publiczna okreslonych papieréow wartosciowych. Jednym
Z najistotniejszych elementdw pierwszej oferty publicznej jest
przygotowanie prospektu emisyjnego i postepowanie przed
instytucja nadzorujaca dopuszczenie do obrotu gietdowego

kc — Ustawa z 23 kwietnia 1964 roku - Kodeks cywilny

ksh — Ustawa z 15 wrze$nia 2000 roku Kodeks spotek
handlowych

PPK — Pracownicze Plany Kapitatowe zdefiniowane zapisami
Ustawy z dnia 4 pazdziernika 2018 roku o pracowniczych
planach kapitatowych

PRIIP - Rozporzadzenie delegowane Komisji (UE) 2017/653
z 8 marca 2017 roku uzupetniajgce rozporzadzenie
Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 1286/2014

w sprawie dokumentdw 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 czescig
sktadek. W wyniku reasekuracji nastepuje wtdrny 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 — dziatalnos¢ reasekuracyjna
polegajgca na przyjmowaniu przez reasekuratora/
reasekuratorow czesci ubezpieczenia lub grup ubezpieczen
odstepowanych przez cedenta

rezerwy techniczno-ubezpieczeniowe — rezerwy, ktdre
powinny zapewni¢ petne pokrycie biezacych i przysztych

zobowigzan, jakie mogg wynikna¢ z zawartych umow
ubezpieczenia. Na rezerwy techniczno-ubezpieczeniowe
sktadajq sie w szczegdInosci: rezerwa sktadek, rezerwa na
niewyptacone odszkodowania i $wiadczenia, rezerwa na ryzyka
niewygaste, rezerwa gdy ryzyko lokaty ponosi ubezpieczajacy,
rezerwa na premie i rabaty dla ubezpieczonych

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 dnia 26 czerwca
2013 roku w sprawie wymogow ostroznosciowych dla
instytucji kredytowych i firm inwestycyjnych

rozporzadzenie w sprawie informacji biezacych

i okresowych — Rozporzadzenia Ministra Finanséw

z 29 marca 2018 roku w sprawie informacji biezacych

i okresowych przekazywanych przez emitentow papieréw
wartos$ciowych oraz warunkéw uznawania za rownowazne
informacji wymaganych przepisami prawa panstwa
niebedacego panstwem cztonkowskim (Dz.U. 2018 poz. 757)

scoring kredytowy — metoda oceny wiarygodnosci podmiotu
(zwykle osoby fizycznej lub przedsiebiorstwa) ubiegajgcego sie
o kredyt bankowy. Wynik scoringu kredytowego jest zazwyczaj
przedstawiany punktowo - im wiecej punktéw, tym wieksza
wiarygodno$¢ potencjalnego kredytobiorcy

sell side — czeé¢ sektora finansowego zaangazowana

w tworzenie, promocje i sprzedaz akgji, obligacji, walut
obcych i innych instrumentéw finansowych, obejmuje
bankieréw inwestycyjnych, posredniczacych pomiedzy
emitentami papieréw wartoéciowych oraz inwestorami, a takze
animatorow rynku, ktdrzy zapewniajg ptynnos¢ na rynku.
Analitycy sell side wydaja raporty analityczne

z rekomendacjami inwestycyjnymi oraz codzienne komentarze
dla strony buy side, czyli zarzadzajacej aktywami

sktadka przypisana brutto — kwoty sktadek brutto (bez
uwzglednienia udziatu reasekuratoréw) nalezne z tytutu
zawartych w okresie sprawozdawczym umow ubezpieczenia,
bez wzgledu na okres odpowiedzialnosci wynikajgcy z tych
umow
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sktadka zarobiona netto — skiadka przypisana w danym
okresie, uwzgledniajgca rozliczenie przychodéw (sktadki)
w czasie poprzez zmiany stanu rezerw skiadki oraz udziat
reasekuratora

Solvency II (Wyptacalnos¢ II) — system wyptacalnosci dla
europejskich zakltadéw ubezpieczeniowych, uwzgledniajacy
profil ryzyka. Wymogi obowigzujg od 1 stycznia 2016 roku

spread — rdznica miedzy ceng kupna i sprzedazy danego
instrumentu finansowego

stopa wolna od ryzyka — stopa zwrotu z instrumentow
finansowych z zerowym ryzykiem. W PZU stopa wolna od
ryzyka bazuje na krzywych rentownosci skarbowych papieréw
wartosciowych i jest podstawg okreslania cen transferowych
w rozliczeniach pomiedzy segmentami operacyjnymi

suma ubezpieczenia — suma pieniezna, na ktorg
ubezpieczono przedmiot ubezpieczenia. W ubezpieczeniach
majatkowych suma ubezpieczenia stanowi zazwyczaj gérnag
granice odpowiedzialnosci ubezpieczyciela

TSR — miernik okreslajgcy catkowitg stope zwrotu uzyskiwang
przez akcjonariuszy z tytutu posiadania akcji danego
przedsiebiorstwa w okresie rocznym. Wyraza on sume zysku
wynikajaca ze zmiany cen akcji danego przedsiebiorstwa

oraz wyptaconych dywidend w okresie posiadania akcji przez
inwestora, w relacji do wartosci tychze akcji z poczatku
danego roku i wyrazany jest w procentach w ujeciu rocznym

UFK — Ubezpieczeniowy Fundusz Kapitatowy, wydzielony
fundusz aktywow stanowigcy rezerwe tworzong ze sktadek
ubezpieczeniowych, inwestowany w sposob okreslony

W umowie ubezpieczenia, cze$¢ sktadowa ubezpieczenia na
zycie z ubezpieczeniowym funduszem kapitatowym (UFK),
okreslanej rowniez mianem polisy inwestycyjnej

Uobr — Ustawa z 7 maja 2009 roku o biegtych rewidentach
i ich samorzadzie, podmiotach uprawnionych do badania
sprawozdan finansowych oraz o nadzorze publicznym

(Dz. U. 2009 nr 77 poz. 649 z pdzn. zm.)

UOKIiK — Urzad Ochrony Konkurencji i Konsumentdw, polski
urzad antymonopolowy, dziatajacy na rzecz zapewnienia
rozwoju konkurencji, ochrony podmiotéw gospodarczych
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narazonych na stosowanie praktyk monopolistycznych oraz
ochrony intereséw konsumentéw, www.uokik.gov.pl

UoU — Ustawa z 11 wrzednia 2015 roku o dziatalno$ci
ubezpieczeniowej i reasekuracyjnej (Dz. U. z 2015 roku, poz.
1844), obowigzujaca, dla wiekszosci przepiséw, od

1 stycznia 2016 roku. Ustawa wprowadza do polskiego
systemu prawnego wymogi Solvency II

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 i wyniku netto z realizacji i odpisow

z tytutu utraty wartosci inwestycji

wskaznik wyptacalnosci — ustawowy wskaznik

(wg Solvency II) okreslajgcy poziom kapitatowego
zabezpieczenia prowadzonej przez ubezpieczyciela
dziatalnosci; ustawowo wskaznik powinien by¢ wyzszy niz
100%

wskaznik zadtuzenia Grupy PZU (wskaznik dzwigni
finansowej) — iloraz zadtuzenia z tytutu dtugoterminowych
zobowigzan finansowych (z wytaczeniem depozytéw
bankowych, certyfikatéw depozytowych oraz kredytow
otrzymanych zaciggnietych w zwigzku z preferencyjnym
finansowaniem naleznosci kredytowych) do sumy: zadtuzenia
z tytutu dtugoterminowych zobowigzan finansowych oraz
kapitatéw wiasnych Grupy PZU pomniejszonych o: stan
wartosci niematerialnych i prawnych (w tym wartosci
niematerialnych wykazanych w bilansach bankéw oraz

z tytutu przejecia bankéw, w tym goodwill), odroczonych
kosztow akwizycji oraz aktywa z tytutu podatku odroczonego,
wykazanych w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym
Grupy PZU

zasada ostroznego inwestora — zasada wyrazona

w art. 129 Dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady
Europy w sprawie podejmowania i prowadzenia dziatalnosci
ubezpieczeniowej i reasekuracyjnej Solvency 11, ktéra
naktada na zakfady ubezpieczen i zaktady reasekuracji
wymaog inwestowania aktywow w najlepszym interesie
ubezpieczajacych, wasciwego dostosowania lokat do
zobowigzan oraz nalezytego uwzglednienia réznych rodzajow
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ryzyka finansowego, takich jak ryzyko ptynnosci i ryzyko

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 rdznity sie od przysztych wynikdw, dziatalnosci lub osiggnie¢ wyrazonych wprost lub domysinie w tych stwierdzeniach
dotyczacych przysztosci. Stwierdzenia te opieraja sie na szeregu zatozen dotyczacych obecnej i przysztej strategii biznesowej
Grupy PZU oraz $rodowiska, w ktorym bedzie ona prowadzita dziatalno$¢ w przysztosci. PZU wyraznie odstepuje od wszelkich
obowigzkdéw lub zobowigzan w zakresie rozpowszechniania jakichkolwiek uaktualnien lub korekt dowolnych stwierdzen, ktére
zostaty zawarte w niniejszym Sprawozdaniu z dziatalnosci Grupy PZU i PZU, majacych na celu odzwierciedlenie zmiany oczekiwan
PZU lub zmian zdarzen, warunkdéw lub okolicznosci, na ktorych dowolne takie stwierdzenie zostato oparte, chyba Ze obowigzujgce
przepisy prawa wymagdajg inaczej. PZU zastrzega, ze stwierdzenia dotyczace przysztosci nie stanowig gwarancji co do przyszitych
wynikéw, a jego faktyczna sytuacja finansowa, strategia biznesowa, plany i cele kierownictwa dotyczace przysziej dziatalnosci
moga istotnie réznic¢ sie od przedstawionych lub zasugerowanych w takich stwierdzeniach zawartych w niniejszym Sprawozdaniu
z dziatalnosci Grupy PZU i PZU. Ponadto, nawet jezeli sytuacja finansowa, strategia biznesowa, plany i cele kierownictwa
dotyczace przysztej dziatalnosci Grupy PZU i PZU bedg zgodne ze stwierdzeniami dotyczacymi przysztosci zawartymi w niniejszym
Sprawozdaniu z dziatalnosci Grupy PZU i PZU, to te wyniki lub wydarzenia mogg nie stanowi¢ zadnej wskazéwki co do wynikdw
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 i PZU w razie zmiany dziatan strategicznych lub zamierzen PZU lub

tez wystgpienia faktow lub zdarzen, ktdre bedg 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, ktére zostaty podjete po lekturze Sprawozdania z dziatalno$ci Grupy
PzU i PZU.

Jednoczesnie, niniejsze Sprawozdanie z dziatalnosci Grupy PZU i PZU nie moze by¢ traktowane jako cze$¢ zaproszenia czy oferty

do nabycia papieréw wartosciowych lub do dokonania inwestycji. Sprawozdanie z dziatalnosci Grupy PZU i PZU nie stanowi
rowniez oferty ani zaproszenia do przeprowadzenia innych transakcji dotyczacych papieréw wartosciowych.
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