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Tomasz Kulik, cztonek Zarzadu PZU: Dzien dobry Panstwu. Szanowni Panstwo, bardzo mito mi jest
powitaC Panstwa na prezentacji podsumowujacej wyniki grupy PZU po | kwartale tego roku. Jest to
bardzo nietypowe spotkanie, poniewaz pierwszy raz w tej formule, gdzie tylko i wytgcznie jestesmy z
panstwem przy wykorzystaniu srodkéw do komunikowania sie na odlegtos¢. Takze raz jeszcze witam,
dzisiejsze spotkanie bede miat przyjemnos¢ poprowadzic raz z panig Elzbieta Hauser-Schéneich, ktéra w
grupie PZU odpowiada za dystrybucje, ze szczegélnym uwzglednieniem klienta indywidualnego PZU SA.

Szanowni Panstwo, podobnie jak to miato miejsce w poprzednich kwartatach, chcielibysmy
zaproponowac nastepujacy podziat tego spotkania na sekcje. Zacza¢ od gtownych osiagniec, poprzez
rozwoj dziatalnosci, ze szczegdlnym uwzglednieniem tego, w jaki sposob na | kwartat wptyneta na nas
sytuacja zwigzana z pandemia i koronawirusem, w jaki sposéb odpowiedzieliSmy na nig i co to dla nas
znaczy potencjalnie w kolejnych kwartatach. Przeprowadzimy Panstwa oczywiscie przez wyniki
finansowe, podsumujemy realizacje strategii na rok 2020. Natomiast chcielibySmy oczywiscie zacza¢ od
podsumowania kluczowych elementéw i wydarzen, ktére wptynety na wyniki | kwartatu.

Przede wszystkim to co nas bardzo cieszy to wysoka sprzedaz w | kwartale tego roku, wzrost sprzedazy w
stosunku do zesztego roku o ponad 3%, pomimo spadku zwigzanego z koronawirusem, spadku, ktory byt
widoczny pod postaciag konwersji na nowym biznesie, natomiast te negatywne zdarzenia zostaty
zrownowazone poprzez lepsze odnowienia portfela. Z drugiej strony bardzo nas cieszy ze na dziatalnosci
naszej podstawowej, czyli przede wszystkim na dziatalnosci ubezpieczeniowej, mamy bardzo odporny
model biznesowy, ktory pokazat swoja rentownos¢ w kolejnym kwartale, pomimo tych wszystkich
zawirowan, turbulencji na rynkach kapitatowych. ROE na dziatalnosci powtarzalnej na wysokim poziomie
- 19,5%. Na to oczywiscie ztozyta sie bardzo wysoka marza w ubezpieczeniach na zycie. Stabilny wskaznik
mieszany, czyli marza po stronie ubezpieczen majatkowych. Wysoki wzrost na dziatalnosci inwestycyjnej,
z celem na poziomie bardzo zblizonym do dtugoterminowego celu, ktéry przypomne, byt definiowany w
zupetnie innej rzeczywistosci i w zupetnie innym $wiecie, w ktérym stopy procentowe byty istotnie
dodatnie. ChcielibySmy oczywiscie odnies¢ sie tez do wysokiej kapitalizacji i bezpieczenstwa
kapitatowego, potwierdzonego wskaznikiem wyptacalnos¢ 2 na poziomie 245%. Ja przypomne tylko, ze
po sptacie w zesztym roku dtugu senioralnego, to co dzisiaj jest po stronie naszych kapitatow, to jest
struktura, ktéra w znacznej mierze, 87%, sktada sie z kapitatow tier 1.

Opowiemy Panstwu o naszej dziatalno$ci w ramach sytuacji kompletnie niespotykanej dotychczas,
sytuacji zwigzanej z koronawirusem i inwestycjach w transformacje cyfrowa. Inwestycjach, ktére sa nie
tylko wazne tu i teraz, po to, zebySmy mogli caty czas komunikowad sie z naszymi klientami i Swiadczy¢ im
ustugi na odlegtosc, ale transformacji cyfrowej, ktéra bedzie tym istotniejsza po koronawirusie, ze nasi
klienci zrozumieja, juz dzisiaj widza, ze nie tylko oddziaty, nie tylko bezposrednia relacja z agentem czy
multi agentem, brokerem, ale wtasnie realizowanie biznesu w sposéb bezposredni, bedzie kluczem do
sukcesu po pandemii i do tego okresu chcemy wejs¢ odpowiednio przygotowani. Jezeli chodzi o sprzedaz,
po | kwartale tego roku zanotowaliSmy sprzedaz na poziomie 6 mld 100 mln zt. Wzrost w stosunku do |
kwartatu zesztego roku o ponad 3%. Bardzo wysoka dynamika, pomimo stabszej koniunktury po stronie
ubezpieczen majatkowych, pomimo spowolnienia dynamiki sktadki, jezeli chodzi o ubezpieczenia
komunikacyjne. Nie tylko spowolnienia, ale dynamiki wrecz ujemnej, za ktdra odpowiedzialny byt z jednej
strony wolumen, o tym w dalszej czesci prezentacji opowie Ela, ale réwniez cena transakcyjna. Ja
przypomne, ze w zesztym roku caty czas obserwowaliSmy przeceny na tym rynku, ktére spowodowaty, ze
w rok 2020 weszliSmy z nizsza ceng transakcyjna, zaréwno na portfelu OC jak i AC, w zwigzku z tym,
pomimo tej presji, z bardzo wysoka dynamika sprzedazy po stronie majatkowej, osiggnietej gtdwnie w
segmencie poza komunikacyjnym. Rok do roku wzrost dwucyfrowy, 12%, pomimo tej pogarszajacej sie
koniunktury i zupetnie innego otoczenia gospodarczego w pierwszym kwartale tego roku, ale réwnie
dobre wzrosty po stronie zyciowej i jezeli méwimy o zyciu, gdzie na catym portfelu rosliSmy 6% rok do
roku, to zycie od jakiego$ czasu to juz nie jest tylko ubezpieczenie grupowe i indywidualnie
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kontynuowane, to jest takze portfel indywidualnych ubezpieczen na Zycie, ubezpieczen ze sktadka
regularna, ubezpieczen ochronnych i w tym segmencie dynamika rok do roku na bardzo wysokim
poziomie 20-27%, co dato mieszana dynamike szescioprocentowa w tym segmencie zyciowym.

Jezeli chodzi o pozostate przychody, to co cieszy to dalszy wzrost po stronie zdrowia. Wzrost rok do roku
ponad 40%. Cieszy zachowanie portfela TFI. To jest jedyne TFI na rynku, w ktérym obserwowalismy w |
kwartale naptyw aktywéw do portfela, inaczej niz na catym rynku, ktory charakteryzowat sie dosé
istotnymi odptywami na poziomie blisko 19 mld zt. Oczywiscie dalej kontynuowalismy wspoétprace z
naszymi bankami, co przetozyto sie na wzrost sprzedazy.

Jezeli chodzi to wynik, to mozna powiedzie¢, ze | kwartat nalezatoby podzieli¢ na dwa kawatki. Pierwszy
kawatek, bardzo istotny, zwigzany ze stabilnym i odpornym na te znaki spowolnienia, biznesem
ubezpieczeniowym oraz drugi, zwiazany bardziej z biznesem bankowym, gdzie obserwujemy dos¢ duza
presje z jednej strony zwigzanej wprost z koronawirusem, czyli potencjalnie pogarszajaca sie sytuacje po
stronie jakosci portfela kredytowego bankéw i tu nie méwie o bankach z grupy PZU, ale o catym sektorze.
A z drugiej strony oczywiscie to z czym mieliSmy do czynienia jeszcze wczoraj, to znaczy trzecig obnizka
stop procentowych, trzecig obnizka, ktdra miata miejsce w przeciaggu niecatych dwdch miesiecy, ktéra
spowodowata, ze dzisiaj jesteSmy w kompletnie innym Swiecie, niz ten $wiat, ktory znaliSmy jeszcze na
poczatku tego roku.

Natomiast dezagregujac nasz wynik w ten sposdéb mozemy powiedziec nastepujaca rzecz - poréwnywalny
wynik, czy powtarzalny wynik z dziatalnosci ubezpieczeniowej, wzrost 8% rok do roku, utrzymanie
rentownosci, jezeli chodzi o segment ubezpieczer majatkowych, wskaznik mieszany na poziomie 87,4%,
to jest praktycznie na tym samym poziomie co rok temu o tej porze, pomimo spadkéw cen po stronie
ubezpieczen komunikacyjnych, o ktérych juz wspominali$my i pomimo tej presji, z jaka musieli$my radzi¢
sobie, jezeli chodzi o koszty likwidacji szkdd, koszt szkdd w perspektywie ostatnich miesiecy
komunikacyjnych, rést w tempie dwucyfrowym, to jest kilkanascie procent rok do roku. Pomimo tego
jestesmy w stanie zamkna¢ | kwartat bardzo dobrym wskaznikiem mieszanym.

Jezeli chodzi o marze operacyjng w ubezpieczeniach grupowych i indywidualnie kontynuowanych,
sytuacja, z ktérg znowu nie mieliSmy do czynienia bardzo, bardzo dawno, sytuacja, gdzie w tym segmencie
burzymy pewna cykliczno$¢ roczna, pewng sezonowos¢ charakteryzujacg sie odpowiednio nizszymi
rentownosciami w | kwartale i IV kwartale kazdego roku, jest to zwigzane z okresem zimowym, tym, ze
pojawiaja sie charakterystyczne dla tego okresu zachorowania, sezon grypowy, no i zwigzane z tym wprost
wyzsze $miertelnosci, ktore wystepuja nie tylko na naszym portfelu, ale sg potwierdzane danymi na catej
populacji. Tym razem obserwujemy zupetnie inng sytuacje, pomimo tego, ze trzeci miesigc w tym
kwartale, czyli marzec, to jest juz sytuacja zwigzana z koronawirusem. Pomimo wyzszych zachorowan,
zgondw z tym zwigzanych wprost, Smiertelnos¢ w Polsce na rekordowo niskich poziomach,
nieobserwowanych przez ostatnie 4 lata, co przetozyto sie wprost na nizsze Swiadczenia, ktore ptacilismy
naszym ubezpieczonym i ich rodzinom, z tytutu wtasnie gtéwnego ryzyka. Réwniez bardzo dobre
rentownosci, jezeli chodzi o produkty paramedyczne, o trwate uszczerbki, o powazne zachorowania, o
leczenia szpitalne. To wszystko z bardzo dobrymi rentownosciami wptyneto na wyniki tego segmentu.

Wysoki wzrost na portfelu gtéwnym, 190 punktéw powyzej stopy wolnej od ryzyka, na poziomie bardzo
bliskim poziomowi strategicznemu dtugoterminowemu. Ja przypomne tylko, poziomowi, ktory byt
definiowany w zupetnie innej rzeczywistosci, gdzie stopy byty istotnie rézne od tych, z ktérymi mielismy
do czynienia w ostatnich dwoch miesigcach. Koszty caty czas pod Scista kontrolg, wskaznik kosztow
administracyjnych na poziomie 7% i raz jeszcze zwrot na kapitale, na tej dziatalnosci powtarzalnej,
oczyszczonej o zjawiska, ktore sa zwigzane z koronawirusem, na poziomie 19,5%. Jezeli chodzi o pozycje
kapitatowa, to pozycja kapitatowa to przede wszystkim wysoki rating A- z perspektywa stabilna, przy
ocenie sity kapitatowej na poziomie AAA. To co sie wydarzyto w ostatnim czasie to to o czym z niektorymi z
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Panstwa juz rozmawiali$my, to znaczy rekomendacja KNF-u, na ktdra oczywiscie przystalismy, musielismy
tu zachowad sie w odpowiedni sposdb, rozpoznajac te wszystkie ryzyka, ktére sg zwigzane z
koronawirusem i potencjalne wyzwania jakie z tym sie wigza, czyli zachowanie catego wyniku
wypracowanego w roku ubiegtym i nie przekazanie go na dywidende, ktora zwykta by¢ ptacona w
okolicach wrzesnia kazdego roku. Natomiast chciatbym tutaj bardzo wyraznie podkresli¢ jedng rzecz - my
caty czas jestesSmy i chcemy by¢ postrzegani jako spotka dywidendowa. W tym obszarze nie zmienito sie
nic, poza tym, ze wybucht koronawirus. Jestesmy spdtka dobrze skapitalizowana, jesteSmy spotka, ktora
umie bardzo dobrze konwertowac wynik ksiegowy na wynik ekonomiczny, czyli wynik, ktory pojawia sie w
postaci monetarnej i jesteSmy w stanie, i chcemy nadal tym wynikiem z Panstwem sie dzieli¢. Chciatbym
przejsc teraz do tego wszystkiego co jest zwigzane z pandemia i tego, jak radzilisSmy sobie w tym trudnym
czasie, i tutaj przekaze gtos Eli.

Elzbieta Hauser-Schoneich, cztonek Zarzadu PZU: Witam Panstwa bardzo serdecznie. Pozwole sobie
szybko przeprowadzi¢ Panstwa przez tematy zwigzane z naszg operacyjnoscia w dobie koronawirusa,
zeby przejs¢ do podsumowania wynikéw sprzedazy za | kwartat.

Prosze Panstwa, PZU zareagowato btyskawicznie na sytuacje, ktora sie wydarzyta w naszym otoczeniu i
podjeta szereg dziatan w stosunku do wszystkich interesariuszy, ktérzy z nami sg zwigzani, zaréwno w
stosunku do pracownikéw, jak i do klientéow. Rowniez podjelisSmy te dziatania na rzecz catego
spoteczenstwa, w taki sposdb, zeby w dobie pandemii zachowad ciaggtos¢ prowadzonych dziatan
operacyjnych i zapewni¢ bezpieczenstwo. Grupa PZU w okresie ostatnich dwdch miesiecy, przekazata na
cele spoteczne ponad 20 mln zt w réznej formie, byty to zaréwno formy gotéwkowe, jak i nasze aktywne
uczestnictwo w finansowaniu respiratoréow, rekawiczek ochronnych, jak réwniez samochodéw ktére
rozwozity probki. Zaoferowalismy Polakom telemedycyne w sposdb nieograniczony, dla wszystkich tych,
ktérzy by chcieli podjac wiecej informacji na temat koronawirusa. OferowaliSmy bezptatne dziatania na
infolinii medycznej i te dziatania mozna by byto mnozy¢. Petna ciagto$¢ operacyjna zostata zachowana i
udato nam sie wszystkie dziatania, ktére sa podejmowane wobec klientéw, zarébwno na poziomie
sprzedazy, jak i obstugi, wprowadzi¢ w formule zdalnej. W szczegdlny sposéb podkreslam poprawnosé
przyjetej przez nas strategii pare lat temu, to to, ze byliSmy przygotowani do mozliwosci $wiadczenia tego
rodzaju ustug w formule zdalnej, dzieki transformacji cyfrowej. Szczegélnie zaobserwowalismy to na
poziomie obstugi klientéw poprzez nasza platforme ,,Moje PZU”. Ta platforma w tej chwili liczy sobie juz
blisko milion 0s6b zarejestrowanych, czyli ponad milion klientéw PZU jest aktywnych na tej platformie.
Ponad 30% naszej sieci agentow wytacznych, réwniez z tej platformy w tej chwili korzysta i przez te
platforme zawiera zdalnie umowy. Dodatkowo warto powiedzied, ze rozwineliSmy sie istotnie w formule
$wiadczenia ustug zdrowotnych, réwniez w formule zdalnej. | tutaj Panstwa kieruje na slajd 11, na ktérym
wyraznie widad, jak zmienit sie sposdb swiadczenia ustug medycznych. My z poziomu takiego mix-u ustug,
ktore sg oferowane zdalnie, czyli telemedycyny i ustug w punkcie, czyli krétko méwiac spotkanie z
lekarzem, przeszlismy do formuty, w ktérej 90% wizyt odbywato sie w formule zdalne;.

Dodatkowo wszystkie Swiadczenia, dotyczace zardwno rynku majatkowego, jak i zyciowego, byty
oferowane klientom zdalnie. Udato nam sie doprowadzi¢ do takiej sytuacji, w ktorej ponad 93% spraw
kierowanych do na infolinii, byto rozwigzanych dla klientéw w pierwszym kontakcie. Ta zmiana i sposobu
Swiadczenia ustug i sposobu zaréwno po stronie dystrybucyjnej, jak i likwidacyjnej, przesuneta PZU
istotnie w kierunku firmy, ktéra juz nie tylko jest liderem w Swiadczeniu ustug w metodzie tradycyjnej, ale
zdecydowanie pokazata, ze jesteSmy roéwniez liderem w dziedzinie Swiadczenia ustug w sposob zdalny.
Transformacja cyfrowa, ktorg realizowaliSmy w ciggu ostatnich dwdch lat przyniosta oczekiwane
rezultaty. PodjeliSmy rowniez dziatania dotyczace aktywizacji startupdw i ich pracy w kierunku szukania
rozwigzan stuzacych zwalczaniu pandemii koronawirusa.

Przechodzac do sytuacji na rynku ubezpieczen majatkowych i naszej pozycji na tym rynku. Pozycja PZU na
rynku majatkowym jest niezachwiang pozycja. My stale utrzymujemy swdj okoto 34% udziat w rynku. To
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co warto zauwazyd, to jest pewna zmiana na rynku majatkowym, ktéra obserwujemy w zasadzie od |
kwartatu tamtego roku, mianowicie wskutek zmian, szczegdlnie w polityce cenowej na rynku OC,
obserwujemy zmiany w strukturze rynku. Rynek OC, ktéry zawsze od lat byt rynkiem dominujacym, jest
ciagle rynkiem dominujacym, ale swoja pozycje nieco zmienit i w tej chwili rynek CO i rynek AC, to juz tylko
55% rynku majatkowego versus 59% tego udziatu w okresie poréwnywalnym. A wiec przyspieszyt rynek
poza komunikacyjny, w ktéorym my jesteSmy bardzo duzym graczem i dynamicznie w tym roku sie
rozwijamy. Warto réwniez wspomnieé, ze PZU jest pewnie w tej chwili jedng z trzech firm na rynku
polskim, ktdra utrzymuje istotnie wyzszy udziat w wyniku technicznym rynku majatkowego na poziomie
ponad 49%, versus swoj udziat w rynku rozumiany jako udziat rynku w przypisie. Co to znaczy tak
naprawde? To znaczy, ze my jesteSmy takim straznikiem rentownosci i patrzymy na ten rynek przez
pryzmat jego dochodowosci i jego bezpieczenstwa. | ten stan od lat sie nie zmieni, nic nie planujemy w tej
materii, co miatoby doprowadzi¢ do zmiany naszej pozycji.

W pierwszym kwartale ponad dwuprocentowy wzrost sktadki przypisanej brutto, gtéwnie w oparciu o
ubezpieczenia poza komunikacyjne i tutaj ten wzrost jest na poziomie 12% rok do roku. Natomiast w
rynku komunikacyjnym zanotowali$my 3% korekte rok do roku, wynikajaca w duzej mierze z sytuacji
rynkowej. Warto powiedziec, ze w okresie ostatnich dwdch miesiecy, czyli od startu w zasadzie Covid-19,
notujemy istotny spadek sprzedazy nowych samochoddw i istotny spadek prywatnego importu, co
skutkuje oczywiscie zmniejszonym free floatem rynkowym. W zwigzku z tym, tak naprawde do dyspozycji
na rynku jest w tej chwili okoto 50% dostepnego w warunkach powiedziatabym przedcovidowych
potencjatu. Ma to wptyw zaréwno na free float, ale réwniez na mix tego co na rynku jest dostepne.

Efekt dodatkowy, ktéry obserwujemy, to jest zdecydowanie lepsze utrzymanie portfela. Jak Panstwo
wiecie, dla PZU portfel ma gigantyczna wartosc¢ i ten nowy biznes to jest tylko fragment naszego przypisu
rok do roku. Jest to wynik przynajmniej dwdch czynnikow. Pierwszy - klienci czuja sie lepiej pozostajac w
firmie, do ktorej maja zaufanie, czyli pewne poczucie stabilnosci organizacji ma tu istotne znaczenie, ale
rownie wazne jest zachowanie i utrzymywanie relacji z klientem. Ta relacja jest bardzo silna i powoduje, ze
klienci chetnie w tych portfelach, gdzie te relacje sa zbudowane zostaja. Nie bez kozery jest rowniez fakt,
ze te mozliwosci zdalnego zawierania uméw, sg w PZU klientom oferowane. Obserwujemy réwniez zmiany
w strukturze kanatéw dystrybucji. Ona zdecydowania dziata dodatnio na generowane w tym biznesie
rentownosci.

Jesli chodzi o rynek zyciowy, PZU wzmocnito swojg pozycje na spadajacym rok do roku rynku, méwie
oczywiscie o danych dostepnych, czyli danych na koniec 2019 roku. Rynek spadt w przypisie okoto 2%,
natomiast PZU rosto 4% i dzieki temu poprawito swoja pozycje, osiggajac udziat w przypisie na poziomie
ponad 40%. Szczegdlnie nas cieszy fakt nie tylko utrzymania, ale statego poprawiania naszej pozycji w
rynku ubezpieczen ze sktadka okresowa, czyli tak zwanych regularnych. W tym szczegdlnie umow
ochronnych, gdzie nasz udziat rynkowy siegnat ponad 62%. Wart podkreslenia jest rowniez fakt, ze
zarébwno w czym$ co jest domena PZU, jak i w czym zostawiamy w tej chwili bardzo wyrazny akcent
rowniez, w ubezpieczeniach indywidualnych poprawiamy swoja pozycje. JesteSmy zdecydowanym
liderem nowego biznesu w ubezpieczeniach zyciowych i ten rok do roku wzrost ponad 24 mln, jest czyms$
co zdecydowanie Swiadczy o tym, ze ta umiejetnos¢ sprzedazy i postawienie na szczegélnie sieci wtasne i
wspotprace z bankami owocuja.

Wiecie Panstwo doskonale o tym, ze takim gwarantem stabilnosci portfeli dtugoterminowo jest rowniez
postawienie na ubezpieczenia indywidualne. | te w naszych portfelach réowniez sie rozwijaja. PZU
zanotowato dalszy wzrost udziatu w indywidualnych ubezpieczeniach. Poprawito te pozycje o ponad 3%
rok do roku. Wzrosty rynkowe, rozumiane jako wzrosty w udziale, czyli krotko méwiac w przypisie sktadki,
w naszym przypadku sa realizowane przy zachowaniu wysokich rentownosci, ktére sSrednio wynosza w tej
chwili w portfelu zyciowym ponad 20% versus Srednie rynkowe 12% i przy zachowaniu bardzo wysokiego
udziatu w wyniku technicznym sektora ubezpieczen zyciowych. Ten udziat to udziat ponad 50%.
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Przejdzmy teraz do obszaru zdrowotnego. Portfel ubezpieczen zdrowotnych dla PZU, to rowniez historia
wzrostu. Na koniec | kwartatu 2020, w PZU zycie mieliSmy ponad 2 mln aktywnych uméw zdrowotnych.
Stale rosnie sprzedaz uméw dodatkowych do indywidualnej kontynuacji. My réwniez widzimy notowane
przyrosty, przy kontrolowanej szkodowosci. Takze rentownosc¢ portfela zdrowotnego jest dla nas istotnym
parametrem, ktory utrzymujemy na bardzo dobrym poziomie, o tym moéwit za chwile Tomek. Jeszcze
jedna informacja, ktéra Panstwo tutaj widzicie na slajdzie nr 16. Prosze zauwazyc, ze w indywidualnych
ubezpieczeniach zyciowych bardzo tadnie rosniemy, w tych typowo ochronnych ubezpieczeniach. Warto
powiedziec, ze obserwujemy w ciggu ostatniego miesigca, w zasadzie péttora miesigca istotny wzrost
zainteresowania klientéw produktami ochronnymi. Liczba zapytan rosnie i sg to przyrosty rzedu 20-30%.
W tej chwili nie widzimy jeszcze, zeby te przyrosty w ofertowaniu zamieniaty nam sie na istotne wzrosty
konwersji, a wiec zaktadamy, ze klienci to zainteresowanie przekuja na sprzedaz w okresach pdzniejszych,
natomiast jest to bardzo dobry prognostyk dla zyciowych ubezpieczen indywidualnych w przysztosci.
Rowniez z tymi parametrami zdrowotnymi. Jesli chodzi o obszar zdrowotny, kontynuujac kwestie
przychodowa, przychody w obszarze zdrowotnym rosng i patrzac na | kwartat, mysmy zanotowali ponad
231 mln przychodu z tytutu ustug zdrowotnych. Gdybysmy popatrzyli na urocznienie tej sktadki, to
zblizamy sie do deklarowanego na koniec roku 2020, strategicznego celu ponad miliarda przychodu.
Osiggamy wzrosty zaréwno w sferze funkcjonowania placéwek medycznych, jak i w obszarze ubezpieczen
i abonamentdw. Liczba uméw zdrowotnych rok do roku urosta nam o ponad 300 tysiecy, takze w tym
momencie mozemy pochwali¢ sie juz portfelem ponad 2 mln 700 tys. umdw, ktére sg aktywne w naszych
portfelach.

Przechodzac do aktywdéw pod zarzadzaniem i rozwoju wspétpracy z bankami. Tomek wspomniat
wczesniej o tym, ze jesteSmy jednym na rynku TFl, ktdre zanotowato naptyw netto do funduszy. To cieszy,
to jest tez pewna oznaka zaufania do PZU. Obserwowany spadek PTE PZU, jest wynikiem przede
wszystkim kondycji rynkowej w duzo mniejszej skali tzw. efektu suwaka. Wiec tutaj powiedziatabym, ze
nie ma nic nienaturalnego, zachowujemy sie tak jak zachowuje sie rynek. Jesli chodzi o wspotprace z
bankami, ta wspotpraca bardzo pieknie nam sie rozwija i w tej chwili w efekcie tej wspotpracy, banki
przekroczyty tak naprawde nasz udziat w grupie do poziomu okoto miliarda ztotych. W | kwartale udziat
PZU w rynku bancassurance, urdst o ponad 5,5%. Takze ta wspdtpraca nasza w grupie, rowniez ja mysle,
ze przynosi w tej chwili wymierne efekty, nie tylko na poziomie synergii kosztowych, ktére na poziomie
strategicznym juz zostaty osiagniete, ale rowniez na poziomie przychodowym. Warto réwniez wspomnieé
o rozwoju wspdtpracy pomiedzy nami a Aliorem, w zakresie platformy Cash, ktéra szczegélnie w tej chwili
wydaje sie by¢ doskonatym parametrem utrzymujacym klientéw, bo jest takim po prostu klasycznym
dostepem do relatywnie taniej gotowki, natomiast jednoczesnie jest takim elementem integrujagcym
wspotprace pomiedzy grupa ubezpieczeniowa PZU i czescig bankowa.

Tomasz Kulik, cztonek Zarzadu PZU: Przejdzmy w takim razie teraz do wynikéw finansowych. Dziekuje
Elu za podsumowanie sprzedazy. Jezeli chodzi o wyniki finansowe, to tak jak wczesniej powiedziatem,
chcielibysmy Panstwu w tym bardzo nietypowym okresie, zaproponowaé nieco inne spojrzenie na te
wyniki i probe oddzielenia tych rzeczy, ktéra jest spowodowana i zwigzana tg szczegdélna sytuacja
okotokoronawirusowg i tego wszystkiego co jest zwigzane z naszg podstawowa dziatalnosciag i ma
mniejszy w zwigzku z tym wptyw i podatnosc na te negatywne zjawiska, z ktérymi dzisiaj musimy sobie
radzi¢. Takze wychodzac od tego wyniku 116 i starajac sie go zdekomponowaé, mozemy powiedzie¢ w ten
sposob - z punktu widzenia Covidu, to co wptyneto na ten wynik, to nieco nizsza szkodowosc, widoczna
po stronie zardwno ubezpieczen komunikacyjnych, majatkowych, jak i delikatnie zyciowych, wynikajace
wprost z lockdownu, z mniejszego ruchu jaki obserwowali$my zwtaszcza w marcu i tego, ze to przetozyto
sie wprost na czestosci zaréwno po stronie majgtkowej, jak rowniez nieco nizsze czestosci, jezeli chodzi o
ryzyka medyczne.



Prezentacja wynikow finansowych PZU za I kw. 2020 rok — 29.05.2020

W czesci inwestycyjnej | kwartat charakteryzuje sie wystepowaniem przejsciowych niezrealizowanych
réznic kursowych na instrumentach zabezpieczajacych portfel nieruchomosci. W kazdym 1 i Il kwartale o
tym mowimy, ten efekt, tak jak Panstwo wiedza, na koniec pétrocza i na koniec roku zostaje wyzerowany.
Tutaj chodzi o mozliwos¢ zastosowania tego samego kursu ztoty/euro do wyceny nieruchomosci i do
wyceny pozycji zabezpieczajacej. W przypadku pozycji zabezpieczanej tym kursem obowigzujagcym na
koniec daty bilansowej jest kurs z ostatniej wyceny operatow szacunkowych, ktéra wykonywana jest
zawsze na koniec pétrocza i koniec roku. Jezeli chodzi o dwa kolejne elementy, to to jest wptyw réznic
kursowych, méwimy o deprecjacji waluty, z jednej strony na portfel gtéwny, z drugiej strony na wycene
rezerw walutowych, w zwiazku z tym to raz jeszcze bardzo tadnie pokazuje, jak domknieta pozycje
walutowa mamy, my nie jesteSmy organizacja, ktdra stara sie by¢ beneficjentem zmian kursowych, to nie
jest nasza dziatalno$¢ podstawowa, jesteSmy w petni domknieci.

Kolejny element - wycena akcji. Jak Panistwo doskonale wiecie, o tym za chwile bedziemy jeszcze mocniej
mowic, wybucht koronawirus i z poziomu 2,200-2,300, jezeli chodzi o WIG20, my spadliSmy w okolice
1,500. W zwiazku z tym to byty duze przeceny, ktore wptynety na nasza bardzo ograniczong ekspozycje na
tego typu instrumenty. My do$¢ dtugo pracowaliSmy na tym, zeby nasz portfel nieco lepiej uodpornic¢ na
tego typu sytuacje, w zwigzku z tym weszliSmy w rok 2020 bardzo dobrze do tych szokéw przygotowani,
pomimo tego strata wynikajaca z przeceny i z sytuacji na polskiej gietdzie. W tym obszarze bankowym z
kolei dwa zdarzenia. Pierwsze to ryzyko kredytowe i rezerwy, ktére po stronie podmiotéw bankowych
zostaty rozpoznane w kontekscie spodziewanego pogorszenia sie jakosci portfela kredytowego i nasz
udziat w tych rezerwach. | druga duza pozycja, odpis wartosci firmy Alior Bank, ktérg po pierwszych dwdch
obnizkach stop procentowych, bylismy zmuszeni rozpoznac i obcigzyta ona wyniki | kwartatu. Dlaczego
proponujemy takie spojrzenie na to? Dlatego, ze ono duzo lepiej odzwierciedla to co sie dzieje z nasza
dziatalnoscia podstawow3 i to w jaki sposob i jakie sg fundamenty tejze dziatalnosci, one pokazuja, ze w
powtarzalny sposdb my jesteSmy w stanie rosnac i ten wzrost jest wysoki, to jest 8% rok do roku.
Przechodzac przez nasz rachunek wynikdw, poczynajac od sprzedazy, Ela juz doktadnie nas
przeprowadzita przez poszczegblne elementy, ktére wptywaty na te sytuacje, ja tylko przypomne, wzrost
3,3% | kwartat do | kwartatu, znacznie wyzsza dynamika niz o tej samej porze w zesztym roku, co
szczegblnie cieszy biorac pod uwage nieco gorsza koniunkture, presje cenowa w ubezpieczeniach
komunikacyjnych oraz nieco nizsze konwersje na nowym biznesie, szczegdlnie w marcu, w kontekscie
oczywiscie koronawirusa. Odszkodowania i $wiadczenia wyptacone istotnie nizej, co z jednej strony zaraz
zobaczymy po stronie rentownosci, zaréwno w ubezpieczeniach majatkowych, jak i w ubezpieczeniach na
zycie, takze bardzo dobre wyniki z dziatalnosci ubezpieczeniowej, rentownos¢ ubezpieczeniowa, ktérej
byliSmy beneficjentem w tym kwartale. Wynik na dziatalnosci inwestycyjnej, po raz pierwszy w tej
linii warto$¢ na czerwono, warto$¢ ujemna, natomiast ja chciatbym od razu uspokoié, za chwile o tym
bedziemy méwié w detalach, na te wartos¢ sktadajg sie trzy gtdwne pozycje. Jest to portfel gtdwny, gdzie
te wyniki s3 bardzo wysokie i niereprezentatywnie wysokie, biorgc pod uwage sytuacje na rynkach
finansowych. Drugim takim elementem, ktdry wtasnie zawazyt na tej linii, to sg wyniki inwestycyjne
naszych klientdw, realizowane na ich strategiach w oparciu o produkty PZU. Strategiach, ktére w |
kwartale tego roku charakteryzowaty sie do$¢ duzym apetytem na ryzyko i mozna powiedziec tak,
wybucht koronawirus i niestety nasi klienci rozpoznali to, jezeli chodzi o efektywnos¢ tychze strategii.
Trzeci element to jest ten element, o ktérym juz méwiliSmy, czyli element przejsciowy, wynikajacy z
niedopasowania po stronie sektora nieruchomosci pozycji zabezpieczonych i zabezpieczajacych.

Jezeli chodzi o koszty administracyjne, tutaj roSniemy 10% rok do roku. Na ten wzrost najwiekszy wptyw
maja oczywiscie koszty osobowe. My bylismy, tak samo jak caty rynek, pod duzg presj3 inflacji ptacowej w
zesztym roku. Od kilku lat mieliSmy do czynienia z rynkiem pracownika, ceny wynagrodzenia dosc istotnie
rosty, no i to réwniez dotyczyto PZU. StaraliSmy sie dla naszych pracownikéw stworzy¢ atrakcyjne warunki
pracy, tacznie z tym, ze zaproponowaliSmy i od jakiego$ czasu to jest elementem wynagrodzenia, taka
formute udziatu w zysku, ktéra zacheca do tego, zeby realizowac ponadprzecietne wyniki, ktoérych pdzniej
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jest sie beneficjentem. Jezeli chodzi o koszty akwizycji, tutaj wzrost, natomiast ten wzrost jest wprost
zZwigzany z tym, ze realizujemy wyzsze sprzedaze i w naszym portfelu duzo wiecej wazg produkty poza
komunikacyjne, charakteryzujace sie w dystrybucji nieco wyzszymi kosztami akwizycji, natomiast to jest
cos$ co cieszy, poniewaz dzisiaj ten segment rynku jest duzo bardziej rentowny i nie jest poddany tak
mocnej presji jak biznes komunikacyjny. Podsumowujac, zysk netto w tym elemencie poza bankowym 577
mln, niestety byliSmy zmuszeni w istniejacej sytuacji makroekonomicznej, rozpoznaé utrate wartosci na
Aliorze - 516 mln i te dwa elementy w powigzaniu z nieco nizsza kontrybucja samego sektora bankowego,
wspominalismy o wyzszym ryzyku kredytowym i dodatkowych rezerwach, ktére po stronie segmentu
bankowego zostaty dotworzone w | kwartale, zamykamy kwartat na poziomie 116 mln.

To co chciatbym raz jeszcze podkresli¢, bardzo wysokie ROE na dziatalnosci powtarzalnej stabilny
wskaznik mieszany, jezeli chodzi o ubezpieczenia majatkowe. Pomimo spadku cen w komunikacji,
pomimo wzrostu kosztow likwidacji, ja przypomne, one rosty o kilkanascie procent zaréwno po stronie OC
jak i AC. Marza w ubezpieczeniach grupowych i indywidualnie kontynuowanych bardzo wysoka, tamiagca
dotychczasowy trend niskiego | kwartatu. Koszty akwizycji lekko rosnace w kontekscie zmiany mix-u
produktowego oraz koszty administracyjne pozostajace pod bardzo mocna kontrola.

Dwa stowa teraz na temat tego co sie dzieje od strony rentownosciowej w naszych poszczegélnych
segmentach. Wiec jezeli chodzi o ubezpieczenia majatkowe, to przede wszystkim wzrost i przekierowanie
ruchu w kanaty zdalne. To co obserwowalismy w | kwartale, o czym juz wspomniatem, spadek czestosci
szkdd komunikacyjnych. On w swoim takim najlepszym okresie byt 30-35% ponizej naszego
Srednioterminowego wskaznika czestosci szkdd, natomiast dzisiaj tak jak rozmawiamy, jestesmy juz
praktycznie na poziomach sprzed koronawirusa. Niestety to co sie wydarzyto jednoczesnie, ze wzgledu na
deprecjacje waluty i wzrost kursu euro, to wzrost $redniej szkody, szczegdlnie szkody zagranicznej, to
wzrost czesci zamiennych, ktore s3 w znakomitej wiekszosci wyceniane w euro, ze wzgledu na to, ze s3
produkowane poza granicami Polski i to wszystko bedzie z nami nieco dtuzej niz te uzyski, ktére w
pierwszym kwartale, czeSciowo jeszcze w drugim, rozpoznaliSmy na nizszych czestosciach. Wyzsza
rentowno$¢ w ubezpieczeniach poza komunikacyjnych. Bardzo fajne przebiegi, jezeli chodzi o
ubezpieczenia rolne, majatkowe, mieszkania i majatek, szczegélnie matych, Srednich firm. Wysoka
rentownos¢ w poza komunikacji, jezeli chodzi o ubezpieczenia korporacyjne, ktére tacznie kontrybuowaty
rok do roku wiecej ponad 30 mln.

Co robimy? Robimy i staramy sie caty czas przejs¢ na zarzadzanie i kreowanie dtugookresowej wartosci
klienta, staramy sie odczepi¢ od myslenia przez pryzmat rentownosci na jednym produkcie, staramy sie
optymalizowaé z punktu widzenia rentownosci na kliencie, na catym jego koszyku, bez wzgledu na to,
gdzie ta marza produktowa sie osadza. Oczywiscie na to trzeba natozy¢ wymagania regulacyjne,
natomiast biorgc to pod uwage, to jest zupetnie inna filozofia zarzadzania cena. Oczywiscie caty czas
pracujemy nad rozwigzaniami, jezeli chodzi o zmiany taryfowe, caty czas prowadzimy projekty, ktore
pozwalajg nam jeszcze bardziej ziarnisScie zarzadza¢ naszymi cenami. Tutaj méwie o taryfikacji 3.0. Po
stronie ubezpieczen na zycie, w | kwartale tego roku, tak jak wspomnieliSmy, wyzsze marze i po raz
pierwszy powyzej 20% rentownosci na ubezpieczeniach grupowych i indywidualnie kontynuowanych. To
jest zwigzane z dwiema rzeczami. Przede wszystkim nizsza szkodowos¢ ubezpieczen paramedycznych, ale
rowniez nizsze $miertelnosci, ktére s potwierdzone danymi z catej populacji, nie tylko populacji w Polsce,
ale i w Europie, pomimo tego, ze w marcu mieliSmy do czynienia z koronawirusem. Jezeli chodzi o
ubezpieczenia indywidualne, tutaj spadek marzy o 3,7%, natomiast biorgc pod uwage to, ze my w tym
obszarze rosniemy i to rosniemy dos$¢ dynamicznie, Ela o tym wspominata, to w wartosciach
bezwzglednych ten segment kontrybuowat mocniej do wyniku skonsolidowanego.

Dwa stowa na temat tego co sie dzieje po stronie $miertelnosci, po stronie szkodowosci w
ubezpieczeniach grupowych i indywidualnie kontynuowanych. Tak jak Panstwo widzicie, my od tego piku

7



Prezentacja wynikow finansowych PZU za I kw. 2020 rok — 29.05.2020

Smiertelnosci, czy tez liczebnosci zgondéw w Polsce z roku 2017, jesteSmy istotnie ponizej w | kwartale roku
2020, to jest 8% doktadnie pomiedzy tymi skrajnymi okresami, 1,5% w stosunku do zesztego roku. Takze
tutaj rozpoznaliSmy te sytuacje w postaci nizszej szkodowosci, jezeli chodzi o $miertelnos¢ gtéwnego
ubezpieczonego, $miertelno$¢ wspotubezpieczonych. Réwniez dobre rentownosci na produktach
paramedycznych. Tutaj méwimy o leczeniach szpitalnych, méwimy o trwatych uszczerbkach, ciezkich
zachorowaniach, to wszystko spowodowato, ze w tym segmencie byliSmy w stanie pokazaé szkodowo$¢
na poziomie pierwszy raz od 2012 roku ponizej 70%.

Jezeli popatrzymy sobie na nasza note segmentowa, to ona raz jeszcze potwierdza bardzo mocna
odpornosc tego biznesu ubezpieczeniowego na sytuacje koronawirusowa. Jezeli chodzi o wskaznik
mieszany po stronie ubezpieczen majatkowych i osobowych w Polsce, to juz méwilisSmy - 87,4% i on jest
tak samo wspierany przez ubezpieczenia masowe jak i korporacyjne, gdzie realizujemy dzisiaj solidne
marze. Po stronie ubezpieczen na zycie powyzej 20%, nie tylko w tym obszarze ubezpieczen grupowych i
indywidualnie kontynuowanych, ale na catym portfelu, tacznie z ubezpieczeniami indywidualnymi. Po
stronie naszych spotek zagranicznych rownie wysokie wyniki, co powoduje, ze dziatalnos¢
ubezpieczeniowa i nasz portfel w szczegdlnosci, okazuje sie by¢ bardzo odporny na te wstrzasy
koronawirusowe. Rdwnie dobrze w ten rok weszliSmy, jezeli chodzi o przebudowe portfela lokat i naszego
portfela gtdwnego. Ja przypomne tylko co$ o czym moéwiliSmy wielokrotnie w zesztym roku, czyli zmiana
filozofii zarzadzania z filozofii, ktdéra koncentruje sie na realizacji krotkoterminowych zyskow na filozofie
dtugoterminowa, gdzie te wahania spowodowane zmiang sentymentu do rynku czy do instrumentu, s3a
niwelowane i przepuszczane przez kapitat. Ograniczenie zaangazowania w najbardziej ryzykowne
instrumenty, instrumenty equity, zwiekszenie aktywnosci na rynku obligacji dtugoterminowych,
reedukacja najbardziej ryzykownych zaangazowan zagranicznych, zaréwno z punktu widzenia geografii,
jak i z punktu widzenia sektora. Zwiekszenie ptynnosci. | gdybysmy spojrzeli na nasz portfel jako catosé, to
mozemy powiedzie¢ tak - w 82% to sg obligacje, z czego 63% to obligacje skarbowe, dalsze 10% to
instrumenty rynku pienieznego, dalsze 7% to nieruchomosci i to jest wydaje sie najlepsza recepta na to,
jak powinna wygladad struktura portfela lokat w bardzo zmiennych i niepewnych czasach. | to wszystko
spowodowato, ze dzisiaj mozemy moéwiac do Panstwa, pokazad rentownos¢ na poziomie nadwyzki ponad
stope wolnga od ryzyka, 190 punktow.

Jezeli chodzi o poszczegdlne kawatki, portfel korporacyjny, ja podkresle, wytacznie investment grade,
wytacznie. Bardzo defensywny charakter portfela, tutaj méwimy o takich sektorach jak IT, data
processing, data mining, wysokie technologie, komunikacja. To jest co$ co powoduje, ze ten portfel ma
taki charakter niskiego lub umiarkowanego ryzyka i jest bardzo dobrze przygotowany w naszym odczuciu
na sytuacje z jakg mamy do czynienia. Jezeli chodzi o portfel nieruchomosci, portfel bardzo dobrze
zdywersyfikowany, portfel w 100% domkniety, jezeli chodzi o ryzyko kursowe, portfel, ktéry w swojej
znacznej czesci, operuje w segmencie logistyki, czyli magazyny, czyli miejsca wysokiego sktadowania,
ktore sa zlokalizowane na obrzezach miast i stanowia baze dla catego e-commerce, a widzimy wszyscy, ze
szczegdlnie w sytuacji zwigzanej z koronawirusem, to jest kierunek, w ktérym handel zmierza. Takze
dzisiaj zaréwno po stronie portfela dtuznego, jak i nieruchomosci, wydaje nam sie, ze jestesmy dobrze
ulokowani, jezeli chodzi o strategiczne obszary, w ktérych tak naprawde bedzie nastepowat wzrost, a my
powinniSmy by¢ tego wzrostu beneficjentem. Wspominatem juz o tym, ze w tym obszarze mamy
przejsciowe réznice kursowe w kazdym | i lll kwartale, wynika to z réznego kursu zastosowanego do
pozycji zabezpieczonej i zabezpieczajacej, w przypadku pozycji zabezpieczonej to jest kurs z ostatniego
operatu szacunkowego, w tym przypadku caty czas jeszcze kurs z konca roku.

Jezeli chodzi o caty wynik z dziatalnosci inwestycyjnej, portfel gtéwny 421 mln, bardzo dobry rezultat.
Niestety tego samego nie moga o sobie powiedzied nasi klienci, ktdrzy niestety na swoich strategiach, tak
jak wspomniatem, nie zrealizowali, ale rozpoznali strate w | kwartale. Takze wysoka nadwyzka
rentownosci, stabilny wynik odsetkowy, budowa nowych portfeli dtugu korporacyjnego, ale réwniez
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wzrost wyceny portfela obligacji statokuponowych, realizacja zyskow na tych portfelach OCI, no i
pozytywna kontrybucja aktywdéw wycenianych w euro, ktére w 100% zabezpieczajg naszg pozycje po
stronie zobowiagzan ubezpieczeniowych.

Jezeli chodzi o koszty, no to tutaj dwa stowa powiedzieliSmy, rosngce koszty osobowe, ale réwniez
rosnace koszty IT, z jednej strony optaty licencyjne, z drugiej strony amortyzacja tego wszystkiego co
odpowiada dzisiaj za automatyzacje tego wszystkiego co jest zwigzane z nowymi systemami, ktore
pozwalaja nam nie tylko w back office, ale we front office, kontaktowac sie i realizowad nasze strategie z
naszymi klientami. Ela wspominata o Moje PZU, dzisiaj to jest platforma, na ktérej mamy ponad milion
klientow, co jest bardzo dobrym prognostykiem i dobrze nas pozycjonuje, jezeli chodzi o sytuacje zaréwno
pandemiczng, jak i post pandemiczna. O wyptacalnosci méwilisSmy, bardzo wysoki poziom, ktory w
znacznej mierze jest spowodowany rekomendacjami KNF-u, potwierdzonymi w liscie przewodniczacego z
26 marca, do sektora zarébwno ubezpieczeniowego, jak i bankowego w Polsce, ktéry zarekomendowat
pozostawienie wynikdw wypracowanych w zesztym roku, ze wzgledu na niepewnos¢ okoto
koronawirusowa. My oczywiscie do tych rekomendacji zastosowaliSmy sie, w zwigzku z tym istotny
skokowy wzrost srodkéw wtasnych, spotegowane w czwartym kwartale do$¢ dobrym wzrostem wyniku
ekonomicznego, na dziatalno$ci ubezpieczeniowej i lokacyjne;j.

Dwa stowa na temat podsumowania realizacji strategii 2017-20. Jest to dos¢ szczegblny rok, poniewaz z
jednej strony jest to ostatni rok naszej strategii. Z drugiej strony jest to rok, ktéry jest poddany
gigantycznej presji, wynikajacej z tej sytuacja z ktérg mamy do czynienia. W zwiazku z tym pod koniec tego
roku na pewno bedziemy chcieli Panstwu zaprezentowad nowg strategie, ale nowa strategie juz
adresujaca tg sytuacja, z ktora teraz sie borykamy, ktéra bedzie troche nasza odpowiedzia, z jednej strony
na niepewnos¢, a z drugiej strony odpowiedziag na to wszystko co bedzie wyzwaniem zaréwno w
segmencie ubezpieczeniowym, jak i w segmencie bankowym po powrocie do nowej normalnosci. Takze
podsumowujac, na razie wszystko wskazuje na to, ze z punktu widzenia udziatu w rynku, biorac
szczegdlnie pod uwage pandemie, nie bedziemy w stanie zrealizowad tego celu, niecate 34% udziatu w
rynku na poziomie skonsolidowanym po stronie majatkowym, przy wysokiej rentownosci, przekraczajacej
cel strategiczny, przypomne, cel strategiczny 92%, my 87,4%, jednoczesnie z bardzo wysoka kultura
kosztéw administracyjnych i ich udziatem w sprzedazy. Z punktu widzenia liczby klientéw po stronie
zyciowej, 10,5 mln przy celu na poziomie 11 mlin i bardzo wysokiej marzy, ktora szczegblnie w tym
pierwszym kwartale byta spotegowana niskg smiertelnosciag oraz efektywnoscia i rentownoscia po stronie
ryzyk paramedycznych. Aktywa klientéw zewnetrznych pod zarzadzaniem, tutaj polska gietda i portfel po
stronie PTE miaty najwiekszy wpyw na te sytuacje, w zwigzku z tym spadek w stosunku do konca zesztego
roku, rowniez luka w stosunku do celu strategicznego. Nie udato sie dotychczas byé uczestnikiem
konsolidacji tego rynku i by¢ moze dobrze, poniewaz to co sie wydarzyto na rynku, a co sie przetozyto, z
jednej strony na gietdy, a z drugiej strony stopy procentowe, powodowatoby, ze my te wartosc, o ktorej
pewnie myslelibySmy przed koronawirusem, moglibySmy mie¢ problem, zeby ja zrealizowaé. Pomimo
tego, kontrybucja tej linii biznesowej do wyniku skonsolidowanego powyzej celu strategicznego, przy
nadwyzce stopy rentownosci ponad stope wolng od ryzyka 190 punktéw, takze bardzo wysoko,
moéwilismy dlaczego. Jezeli chodzi o przychody po stronie zdrowotnej, patrzymy na nie w sposéb
uroczniony, 912, cel - miliard, wierzymy, ze do dowiezienia do konca tego roku. Marza EBIDTA ponizej celu
strategicznego, natomiast na to wptyneto z jednej strony spowolnienie, a w pewnym momencie po prostu
zamkniecie placowek medycznych, znowu w Swietle koronawirusa. Wierzymy, ze ta sytuacja jest do
nadrobienia do konca roku. Po stronie bankowej, jezeli chodzi o aktywa, cel wydaje sie w zasiegu,
natomiast pewnie bedziemy musieli rozpoznad rdznice, jezeli chodzi o kontrybucje tego segmentu do
wyniku skonsolidowanego na koniec roku. Ostatecznie zamykamy kwartat na poziomie zwrotu na kapitale
niecate 3%, z wytaczeniem zdarzen jednorazowych, zdarzen covidowych, na poziomie 20%, co cieszy.
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Dwa stowa jeszcze na temat koronawirusa i jak na niego patrzymy. Caty czas monitorujemy te wszystkie
czynniki, ktére sg zwigzane z pandemia, a wptywaja na naszg mozliwos¢ realizowania naszych celow,
zaréwno w okresach biezacych, jak i w okresach przysztych. Patrzymy na to z punktu widzenia takiego
uktadu rachunku wynikéw, czyli przychody, koszty, inwestycje, osobno dziatalno$¢ ubezpieczeniowa,
dziatalnos¢ bankowa.

| tak podsumowujac, jakie widzimy wyzwania? Po stronie ubezpieczen, to przede wszystkim
wyhamowanie nowej sprzedazy, nizsze wolumeny, jezeli chodzi o nowy biznes, ze wzgledu na spadek
ofertowania i poziom konwersji. Z drugiej strony jest to offsetowane rosngcym poziomem wznowien na
portfelu, co jest o tyle pozytywnym sygnatem, ze wznowienia nie kosztujg akwizycji. Natomiast w
zaleznosci od tego co sie bedzie dziato w dalszej czesci roku, jaki ksztatt bedzie miat ten koronawirus i ten
kryzys, o ktérym juz otwarcie sie méwi, czy to bedzie taka litera V, czy to bedzie litera U, czyli powolny
powrdt do normalnosci, czy czeka nas druga fala, czyli ksztatt litery W. W drugiej czesci mozemy
obserwowac spadki, jezeli chodzi o zainteresowanie naszych klientéw produktami nieobowigzkowymi.
Mozemy obserwowac wzrosty bezrobocia, czym moga towarzyszy¢ odejscia po stronie ubezpieczen
grupowych i indywidualnie kontynuowanych, natomiast po to, zeby ograniczy¢ skale tego, po to, zeby
dobrze przygotowal sie do tej sytuacji postpandemicznej, bardzo mocno musimy inwestowaé w
technologie i z takiego tradycyjnego ubezpieczyciela, sta¢ sie bardziej ubezpieczycielem cyfrowym. Po
stronie kosztéw dziatalnosci, to przede wszystkim czestosci szkdd, ale rowniez waluta, koszty czesci
zamiennych oraz koszty $wiadczen, szczegdlnie po stronie szkdd zagranicznych, takze ryzyko kredytowe w
produktach ubezpieczeniowych, czyli réznego rodzaju gwarancje kontraktowe, ubezpieczenia finansowe,
ubezpieczenia ptatnosci, to wszystko co zwigzane jest z mozliwoscig regulowania przez naszych klientow
ich zobowigzan, tudziez zobowigzan ich klientow, ktére w skrajnym przypadku bedziemy musieli
przejmowac na siebie. Nie obserwujemy tego, natomiast zdajemy sobie sprawe z tego, ze takie ryzyko jest,
w zwigzku z tym staramy sie odpowiednio zabezpieczal i oferujgc zwtaszcza dzisiaj tego rodzaju
ubezpieczenia, mie¢ pewnos¢, ze jesteSmy dobrze zabezpieczeni w stosunku do naszych klientow.

Jezeli chodzi o biznes interruption, co$ o co czesto Panstwo pytacie, ja przypomne tylko, ze to
ubezpieczenie dziata w momencie, kiedy jest zwigzane z ryzykiem majatkowym, jezeli takiej sytuacji nie
ma, to nasza ekspozycja jest bardzo ograniczona. Tak samo jak jest ograniczona na sektor turystyczny, w
zwigzku z tym nasza obecno$¢ w tych sektorach, ktére sg szczegdlne podatne na pandemie jest
ograniczona, w zwiagzku z tym dzisiaj nie mamy tutaj dla Panstwa ztych informacji, wrecz odwrotnie,
jedyne koszty jakie ponosimy to sg koszty zwigzane z naszym dostosowaniem sie do tej niecodziennej
sytuacji. Po stronie inwestycji wydaje sie, ze juz ten temat omowiliSmy. Dziatalno$¢ bankowa, z jednej
strony stopy, z drugiej strony stopy, z trzeciej strony stopy i chyba to bedzie co$ co bedziemy odmieniac
przez przypadki i przez wszystkie liczby w tym roku. Duza presja i obnizka stop procentowych, ktére beda
wptywaty na wyniki odsetkowe bankdw i mozliwos¢ realizacji przez nie ich wtasnych strategii, ktore
pozniej oczywiscie przektadaja sie na wynik skonsolidowany. Z drugiej strony oczywiscie ograniczenie
popytu na kredyt. Z trzeciej potencjalne rezerwy, ktére czesciowo juz sie pojawity, banki raportowaty nie
tylko nasze, ale wiele bankéw na rynku juz raportowato pojawiajace sie rezerwy w kontekscie
spodziewanego pogorszenia jakosci ksigzki kredytowej. Takze to jest co$ z czym bedziemy musieli
sprostac i obserwowac to w dalszych kwartatach tego roku. | oczywiscie odpis, ktéry w przypadku Aliora
rozpoznaliSmy juz w | kwartale. | to jest szanowni Panstwo wszystko co mamy do przekazania w tej
gtdwnej czesci prezentacji i teraz proponuje zebySmy przeszli do sekgcji pytan i odpowiedzi.

Jezeli nie ma pytan przez telefon, to mozemy przej$é do pytan z Internetu. Nie wiem,
Pytanie: Pytanie w kontekscie postrzegania PZU jako spoétki dywidendowej. Pekao oraz PKO BP,

pozostawity odpowiednio 75% oraz 100% zysku za rok 2019 jako niepodzielony, co pozostawia im
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mozliwosc i elastycznosc przysztej wyptaty dywidendy z zysku 2019. PZU nie zdecydowato sie na taki ruch.
Dlaczego?

Szanowni Panstwo, ja moge odpowiedziec na to pytanie w ten sposdb - nasze zachowanie, sposéb w jaki
sie zachowaliSmy, nie przekresla mozliwosci wyptaty dywidendy w roku 2020. Gdyby doszto do
normalizacji sytuacji zwigzanej z koronawirusem i gdyby$my mieli pewnos¢, oczywiscie potwierdzong w
dialogu z KNF-em, ze takowa transakcja jest postrzegana przez regulatora jako niezagrazajaca mozliwosci
realizowania przez PZU swoich zobowiagzan w stosunku do jego klientow. W zwigzku z tym nie chciatbym
stworzy¢ btednego wrazenia, ze oto od tego tematu odeszlismy. Tak szybko jak bedziemy w stanie wrécié
do normalnosci, tak szybko jak ten temat bedziemy w stanie przepracowac z KNF-em, bo nie ukrywam, ze
to wymaga rozmowy z KNF-em, tak szybko bedziemy w stanie Panstwu zaproponowac by¢ moze powrdt
do tematu dywidendy. Natomiast dzisiaj jesteSmy w bardzo trudnej sytuacji i nie méwie tutaj o sytuacji
zwigzanej z portfelem ubezpieczen, natomiast sytuacji, na ktora bardzo mocny wptyw maja szczegdlnie
stopy procentowe i tak dtugo jak my sami nie bedziemy mieli pewnosci, Ze mamy te sytuacje bardzo
dobrze rozpoznana i pod kontrola, no to nie bedziemy takich rozwigzan promowad. Sytuacja jest, tak jak
wspomniatem, zupetnie nowa i my dzisiaj jesteSmy w otoczeniu gospodarczym, w ktérym koszt pienigdza
w czasie praktycznie nie istnigje.

Kolejne pytanie - jakiego poziomu wynikéw inwestycyjnych na gtéwnym portfelu nalezatoby sie
spodziewaé w tym i kolejnych latach, przy obecnym poziomie stdp, zaktadajac brak znacznych ruchéw
rynkowych? Chodzi o estymacje wptywu nizszych stép na wynik. No wiec ja moge odpowiedzie¢ na to
pytanie w ten sposdb, przejde do slajdu, ktéry pokazuje strukture naszego portfela. Widzicie Parstwo, ze
na nasz portfel zbudowany jest w znacznej mierze z instrumentdéw, ktore s3 wycenione w
zamortyzowanym koszcie. W zwiagzku z tym z instrumentdw, ktére odzwierciedlaja te filozofie trzymaj i
kup, filozofie dtugoterminowa, ktére sa w znacznie mniejszym stopniu podatne na tego typu ruchy i tu
mowimy oczywiscie o podatnosci ksiegowej, bo ja przypomne, ze w przypadku bilansu ekonomicznego
wszystko jest wyceniane do rynku. Natomiast druga czes¢ mojej odpowiedzi bedzie nastepujaca. Biorac
pod uwage obligacje, ktére mamy w portfelu i ich wrazliwos$c na stope procentowa, mozemy powiedzieé¢ w
ten sposob, ze w przypadku portfela tego nie HTM-owego, zmiana stopy o 1 punkt procentowy, to jest
okoto 5 mln zt. W zwigzku z tym tatwo sobie przeliczyé nasza wrazliwos¢ w zaleznosci od tego w co
wierzymy i jak to bedzie sie ksztattowato. Moge rowniez powiedziec, ze Srednio w tym portfelu mark to
market, duracja naszych obligacji to jest okoto 5 lat, co tez jest dos$¢ istotng informacja i znowu w
zaleznosci od tego w co Panstwo wierzycie, jak uwazacie, ze bedzie sie zmieniata cata krzywa, czy jak
bardzo stromo na poczatku i na koricu, mozna w ten sposéb dokonac odpowiednich kalkulacji.

Pytanie: Jak znaczaca moze by¢ poprawa combined ratio w Q2, przy spadku szkodowosci i jak duzy moze
mie¢ to wptyw na wskaznik w catym roku? Ja mysle, ze czeSciowo odpowiedzieliSmy na to pytanie.
Szanowni Panstwo, sytuacja z ktdra mieliSmy do czynienia w | kwartale, w Il kwartale w moim odczuciu, tu
przekaze jeszcze za chwile gtos Eli, bedzie wyzerowana i z jednej strony te wszystkie pozytywne historie
zwigzane z nizszymi czestosciami, ja rozumiem, ze do tego nawiazuje pytanie, beda wyzerowane wyzszymi
kosztami samych szkdd i tutaj problem polega na tym, ze o ile w pierwszym kwartale byliSmy
beneficjentami tej sytuacji, w drugim kwartale by¢é moze bedzie taki break event, to z wyzszymi kosztami
szkdd zostaniemy na dtuzej, a ta tarcza jaka przez chwile mieliSmy, wynikajaca z nizszych czestosci,
spowodowanej tym, ze byt ograniczony ruch po prostu zniknie. W zwigzku z tym mysle, ze teza dotyczaca
znacznej poprawy combined ratio w g2, chyba nie jest prawdziwa.

Elzbieta Hauser-Schoneich, cztonek Zarzadu PZU: Jeszcze tylko moze do tego dodam, pamietajcie
Panstwo, ze my tez rozmawiamy o pewnych zmianach, jesli chodzi o strukture portfela. To co pokazalismy
w pierwszym kwartale, czyli istotnie szybszy wzrost w poza komunikacyjnych ubezpieczeniach moga
zagrac na naszg korzysc. Jednoczesnie to doswiadczenie bardzo krétkie, bo w zasadzie péttoramiesieczne,
mniejszej szkodowosci w OC, w zasadzie mozemy w tej chwili juz zweryfikowaé. My w zasadzie juz w tej
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chwili wrécilismy do czestosci, ktore obserwowalismy przed Covid-19. Zastanawiamy sie rowniez nad tym,
czy ta czesto$¢ w zwiagzku z tym, ze klienci przez relatywnie dtugi czas byli odzwyczajeni od takiego
klasycznego trafiku na ulicach, czy on przypadkiem nam sie leciutko nie odwinie w kierunku nieco
czestszych sttuczek. Wiec ja proponowatabym, tutaj prezentuje bardzo zachowawcza postawe, jesli chodzi
o oczekiwania spadajacego combined ratio, szczegdlnie na portfelu komunikacyjnym.

Pytanie: Jakie widzimy trendy cenowe w ubezpieczeniach samochodowych? Czy spadek szkodowosci
prowadzi¢ moze do presji na ceny? Jaka jest sytuacja OC vs AC?

Elzbieta Hauser-Schoneich, cztonek Zarzadu PZU: No moze znowu wrdcitabym do prezentowanego
materiatu. My pokazaliSmy Paristwu zmiane, ktéra sie w tej chwili dzieje na rynku, istotnie mniejszy in flow
samochoddw nowych. Istotnie mniejszy in flow prywatnego importu. Oczywiscie, ze to nie jest wptyw
gigantyczny na strukture portfela samochodowego w Polsce, no ale jednak jaki$ jest, a ta struktura
rowniez ciggnie za soba cene OC w dét. Ja mam tez wrazenie, ze przez chwile ubezpieczyciele na rynku
polskim zachtysneli sie ta spadajg czestoscia i podejmowali przerézne ruchy cenowe, ktére wydaje mi sie,
ze nie bedziemy ich obserwowac w przysztosci. Zdanie, ktére mysle, ze moge wyrazi¢ w imieniu PZU jest
nastepujace - my potrzebujemy stabilizacji cen na rynku komunikacyjnym, potrzebujemy tak naprawde
rynku o przewidywalnej rentownosci. To jest gwarant bezpieczenstwa rynku ubezpieczen w Polsce i
jeszcze raz zwracam uwage Panstwa na to, jaki jest udziat generalnie w rentownosci tego rynku PZU, to
jest prawie 50% i my bedziemy straznikami zdecydowanie tej rentownosci. Jestem przekonana, ze nasz
nadzorca roéwniez sie temu rynkowi bedzie przygladat. Dziekuje.

Pytanie: Kolejne pytanie z JP Morgan - w Q1 byto 403 negatywnej wyceny na dtugu i 440 pozytywnego
cash flow hedge. Czy mozna poprosi¢ o komentarz, o te pozycje? Gdzie sie podziata pozytywna rewaluacja
na obligacjach skarbowych?

Szanowni Panstwo, to s3 dwa elementy. Pierwszy to sytuacja zwigzana z pierwszym kwartatem i to
wszystko co sie dziato w kontekscie stop. Druga, nasze realizacje w | kwartale, czyli to co my robilismy, a
co pozytywnie wptyneto na wynik po stronie rachunku wynikow.

Pytanie: Jakiego spadku sktadki przypisane w zycie oraz majatku, nalezy sie spodziewaé w Q2? Co ze
sktadka w catym 2020 - ptasko czy spadek? Czy koszty akwizycji moga znacznie spadaé w Q2?

Ja mysle, ze my mozemy tak bardzo indykatywnie powiedzie¢ w to w co wierzymy, jezeli chodzi o rok
2020, bo to wszystko zalezy od tego, co sie bedzie dziato szanowni Panstwo jezeli chodzi o koronawirusa,
te zmiennos¢, na ile polska gospodarka wyjdzie z tego ochronna reka, na ile w drugiej potowie roku
bedziemy borykac sie z nikim PKB, z ujemnym PKB, ktére bedzie w znacznej mierze drive’owane przez
spadek po stronie konsumpcji, a jezeli tak bedzie, no to to sie przetozy automatycznie na portfele
ubezpieczen, zarébwno po stronie majatkowej, jak i po stronie zyciowej. Jezeli natomiast chodzi o koszty
akwizycji czy moga spas¢ w Q2, mysle ze jest to nieuzasadnione oczekiwanie. My caty czas bedziemy
starali sie rosnac, szczegdlnie w ubezpieczeniach poza komunikacyjnych, a do tego, i to jest sytuacja,
ktora zaczeta sie juz czesciowo w | kwartale, my dla naszych agentéw, my dla naszych posrednikéw,
pracownikow w oddziatach, zdecydowali$my sie utworzy¢ pewnego rodzaju tarcze covidowa, jezeli
mozemy tak to nazwaé. To znaczy, jak Panstwo wiecie, pracownicy zajmujacy sie sprzedazg sa
wynagradzani od wolumendw. | nagle weszliSmy w $wiat, gdzie nikt nie chodzi po ulicach i bardzo ciezko
jest o nowy biznes. Pomimo tego my nie zamykaliSmy naszych oddziatéw, nasze oddziaty byty otwarte,
natomiast w ograniczonym czasie, ruch w tych oddziatach byt praktycznie zerowy. Po to, zeby nie
doprowadzi¢ do sytuacji w ktorej nasi posrednicy, agenci, pracownicy oddziatow, sfrustrowani ta sytuacja,
sfrustrowani tym, ze nie sa w stanie zarabiac, odejdg albo przebranzowia sie, my zaproponowali$my im
pewien element wynagrodzenia, ktéry nie jest zwigzany z wolumenem, w zwigzku z tym bedziemy
rozpoznawac taka sytuacje, w ktdrej nasze koszty akwizycyjne beda troche rozsynchronizowane ze
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sprzedaza, wtasnie z tego wzgledu, natomiast zrobiliSmy to Swiadomie po to, zeby najwiekszego aktywa
jakie ma grupa PZU, to znaczy wtasna sie¢ sprzedazy, nie zniszczy¢ w tym bardzo trudnym okresie.
Natomiast tutaj poprositbym Ele o rozwiniecie.

Elzbieta Hauser-Schoneich, cztonek Zarzadu PZU: Jeszcze krotki komentarz, bo ja rozumiem, ze to
pytanie szto w kierunku kosztow akwizycji zwigzanych z nowym biznesem vs biznes portfelowo
odnawiany. Prosze Panstwa, mysle, ze trzeba o tym méwi¢ w kontekscie przynajmniej trzech zmiennych.
Jedna, zdecydowanie wzrosty utrzymania portfela, w jaki$ sposdb beda zmieniaty sie koszty akwizycji, ale
my bardzo mocno sterujemy, to o czym powiedziat Tomek, w sprzedaz w kierunku réwniez poza
komunikacyjnych ubezpieczen, ktore ze swej specyfiki okazuja sie wyzszymi kosztami akwizycji, to jest
jedna rzecz. Druga, spodziewamy sie, ze ten poziom kosztéw w duzej mierze bedzie tez powodowany
zmiang udziatu poszczegdlnych kanatéw dystrybucji w naszej sprzedazy. Idziemy w kierunku, co
pokazywalismy, w zwiazku z sytuacja na rynku samochodowym szczegdlnie spadku udziatu dileréw.
Spadku udziatéw pewnie kanatéw zewnetrznych, ktére ze swej natury gtéwnie docieraja do klientéw
nowobiznesowych. Czyli znowu sa uczestnikami tego rynku freefloatowego, co moze dziataé na korzysé
naszej struktury kosztow i to jest kolejny element, i wreszcie ten element, o ktérym wspomniat Tomek,
utworzenie tej tarczy, takiego pakietu pomocowego, bedzie pewnie offsetowato te potencjalne korzysci,
ktére uzyskamy z dwoch pierwszych wspomnianych przeze mnie elementéw. Co do zasady, koszty
dystrybucji, ktére mamy w grupie PZU, sa istotnie lepsze niz te, ktére obserwujemy na rynku w Polsce.
One sa tez niezmiennie konkurencyjne, jesli chodzi o ich poziom vs rynki zagraniczne, o tym nalezy
pamietac. Jeszcze jeden moze komentarz. Jezeli z kolei pytanie szto w kierunku takim, czy zmiana modelu
dystrybucyjnego, gdzie elementem tego rynku staje sie technologia, ktéra co do zasady ma swdj koszt na
poczatku jej wytworzenia, a pdzniej staje sie w jaki$ sposdb neutralna, to moja odpowiedz brzmi w ten
sposéb - my bardzo mocno stawiamy na tak zwang humanistyczna digitalizacje, prosze o tym pamietac.
Czyli dla nas udziat w kanatach zdalnych, udziat technologii, bedzie powigzany w duzej mierze zawsze z
interakcjg z naszymi agentami. Takze tutaj tez takiego jasnego przetozenia na udziat kanatéw zdalnych w
spadajacym koszcie, nie mozna robié. Dziekuje.

Pytanie: JP Morgan - liczba zgondw spadta w pierwszym kwartale tylko o 1,5% rok do roku. Z czego
wynika tak istotna poprawa marzy na ubezpieczeniach grupowych i indywidualnie kontynuowanych?

Szanowni Panstwo, ja zapraszam do slajdu 24. Tu jest doktadnie odpowiedz na to pytanie. Na tak istotny
spadek, spadta poprawa czestosci zgondw na portfelu grupowym i indywidualnie kontynuowanym i z tego
spadku o 5,2%, zgony odpowiadaja za 3 punkty. Czyli na samym gtéwnym ryzyku 3 punkty to jest
Smiertelnos¢. Pozostate niecate 2,5 punktu, mozna roztozy¢ pomiedzy produkty zdrowotne, ryzyka
paramedyczne. | tutaj mozemy powiedzieé, czes¢ z tego uzysku, jezeli moge postuzyc sie takim stowem, to
jest sytuacja przejsciowa, wynikajaca z tego, ze byt lockdown, nikt nie chodzit do lekarza, nie byty
realizowane ustugi opieki medycznej, zardwno internistyczne, jak i diagnostyczne, jak i
wyspecjalizowanych ustug, w ktdrych jesteSmy obecni, a przypomne, ze jesteSmy obecni w kilkudziesieciu
kluczowych specjalizacjach, jezeli chodzi o sektor opieki zdrowotnej. W zwigzku z tym wszystko co nie byto
zabiegiem ratujgcym zycie, w tym okresie sie po prostu nie wydarzyto. Ludzie bali sie chodzi¢, zostali w
domu. Czes$¢ tego ruchu w naturalny sposéb do nas wréci, w zwigzku z tym zaktadamy, ze rozpoznamy by¢
moze juz w drugim kwartale nieco wieksze czestosci i szkodowo$¢ na tych ryzykach, natomiast zdajemy
sobie tez sprawe z tego, ze kazda placdwka zdrowotna ma swoje capacity i bez wzgledu na to jaki bedzie
popyt zgtaszany przez naszych klientdw, to bedziemy w stanie w tym okresie Swiadczy¢ tylko tyle ustug, na
ile jestesmy w stanie pozwoli¢ sobie przez pryzmat naszych lekarzy, naszych urzadzen. Takze produkty
zdrowotne to jest istotny element. Trwate uszczerbki, znowu w kontekscie lockdownu, ludzie nie chodzili
po ulicach, nie skrecali sobie ndg, nie tamali ndg, nie przewracali sie, w zwigzku z tym trwate uszczerbki na
rekordowo niskich poziomach, natomiast musze Panstwu powiedziec, ze pierwszego dnia, kiedy otwarto
parki, trwate uszczerbki wrécity do normy, byt powrét do standardowego poziomu zwichniec, skrecen,
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ztaman i tak dalej. Takze to jest naprawde wprost zwigzane z tym co obserwowali$my, czego juz nie
obserwujemy w pierwszym, na poczatku drugiego kwartatu, takze to wszystko przetozyto sie na wyniki po
| kwartale, jezeli chodzi o szkodowos¢ grupowych i indywidualnie kontynuowanych.

Pytanie: Jaka jest obecnie stopa techniczna? Czy seria cie¢ stopy procentowej przez Rade Polityki
Pienieznej jest wystarczajaca przestanka do obnizenia tej stopy? Jaka jest wrazliwos¢ wyniku na ciecie
stopy technicznej o 100 punktéw bazowych? Ile wynosi dzisiaj wycena Alior Banku na bilansie
skonsolidowanym? Wynosi tyle, ile wynosita -516 mln, to moge tak odpowiedzie¢ juz. Za chwile wréce do
tego pierwszego pytania, bo ono nie jest tak proste jak to drugie. Przestanki wymienione za odpisem na
Alior, czyli spadek przychoddéw wynikajacy z obnizenia stopy, mozliwych odpiséw na ryzyko, inna stopa
dyskontowa, wspomniane TSUE, powinny dotyczy¢ tez banku Pekao SA. Dlaczego odpis byt tylko na
Aliorze?

No dobrze, to ja zaczne te tematy bankowo-odpisowe, a pdzniej wroce do stopy. Jezeli chodzi o to w jaki
sposob podchodzimy do rozpoznania ewentualnych odpiséw, to proces wyglada w ten sposéb - na koniec
kazdego kwartatu przechodzimy przez analize przestanek, ktére moga sygnalizowad, ze takowy peten test
powinien na danga date bilansowa zostac przeprowadzony. Te przestanki zmaterializowaty sie jezeli chodzi
o Alior, te przestanki sie jeszcze nie zmaterializowaty na koniec | kwartatu, jezeli chodzi o Pekao SA, w
zwigzku z tym taka a nie inna sytuacja. My oczywiscie, zeby mdc dobrze przez ten proces przejsé,
poprosiliSmy nasz bank o to, jak w stosunku do swojego pomystu, ktory Alior Bank wyrazit w strategii
»Wiecej niz bank”, ogtoszonej na poczatku tego roku, sytuacja zwigzana ze spadkiem stop procentowych
wptywa na mozliwos¢ dtugoterminowego kreowania wartosci. DostaliSmy od banku kilka scenariuszy i na
podstawie tych scenariuszy podjelismy te decyzje. Tak jak wspomniatem, na koniec | kwartatu te
przestanki nie zmaterializowaty sie, jezeli chodzi o wiekszy bank, natomiast my do tej analizy wracamy na
koniec kazdego kwartatu, gdyby sie okazato, ze wczorajsze decyzje s3 juz, przewazaja te szale, to
oczywiscie przejdziemy peten test z Pekao na koniec pétrocza, no i zobaczymy jaka bedzie konkluzja. Czy
ta wartos¢, ktora zostata odzwierciedlona w naszym sprawozdaniu jako nadwyzka ceny ponad warto$é
aktywow netto zidentyfikowanych na dzien nabycia, jest w stanie byc¢ przez ten bank zrealizowana przez
przeptywy, jakie bedziemy na tej wspotpracy realizowac czy tez nie, na to pytanie damy odpowiedz w
trakcie Il kwartatu. Natomiast jezeli chodzi o stope techniczna, czy seria ciec stopy procentowej przez RPP
jest przestanka? Oczywiscie, ze jest przestanka. Jak Panstwo wiecie, stopa techniczna w zaleznosci od tego
o jakich produktach, z ktérej kohorty czasowej méwimy, jezeli moge postuzyc¢ sie takim stwierdzeniem,
ona byta rézna i zgodnie z tym o czym modwig szczegdlnie polskie standardy rachunkowe, my musimy na
pokrycie naszych zobowigzan techniczno-ubezpieczeniowych mieé portfel aktywdw pokrywajacy je.
Portfel aktywow, ktéry ma odpowiednie parametry jakoSciowe, ptynnosciowe, gwarantuje sptate tych
zobowiazan, a stopa procentowa, czyli rentowno$¢ tych aktywow, jest w stosunku do stopy k o 20%
wyzsza, innymi stowy stopa k jest na poziomie 80% rentownosci portfela na pokrycie rezerw techniczno-
ubezpieczeniowych. Trudne zdanie z tego wyszto. W zwigzku z tym to wszystko co sie wydarzyto ostatnio,
jest przestanka do tego, zeby zastanowic sie czy juz czy nie, nasz portfel obligacji, bo oczywiscie to jest
portfel, ktory stanowi zabezpieczenie tychze zobowiazan, jest w stanie sobie poradzi¢ w nastepnych
latach, z portfelem juz sprzedanym. Na pewno ta stopa rynkowa, to jest jasny komunikat, ze produkty,
nasza oferta produktowa musi by¢ kompletnie przemodelowana. Bo takie produkty i taka oferta z jaka
mieliSmy do czynienia dotychczas, jest nie do utrzymania w nowym $wiecie, tak go nazwijmy, z ktérym
dotychczas nie musieliSmy sie mierzyé. W zwigzku z tym czesciowo odpowiem na to w ten sposob, w
naszym sprawozdaniu z kondycji i wyptacalnosci jest informacja jaka jest nasza wrazliwos$¢ BEL na zmiane
parametrow i zatozen ekonomicznych, i my do$¢ mocno rozpoznaliSmy zmiane BEL ze wzgledu na
spodziewane zmiany po stronie stop, natomiast nie chciatbym tu dzisiaj odpowiadaé wprost na taka
prostg wrazliwos¢ na jeden czy sto punktéw. Ja przypomne tylko, ze jest to problem nie tylko PZU, ale
problem catego rynku i dzisiaj rynek bedzie musiat sobie odpowiedziec jak przez ten trudny temat przejsc.
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Chciatbym do tego dodad jeszcze jedng rzecz. KNF tez rozpoznat juz ten problem i KNF widzi pewna
dwoistos¢ pomiedzy Swiatem Solvency | i Solvency II, i KNF zaprosit nas do wspétpracy w tym temacie, w
zwigzku z tym jesteSmy w pewnych pracach z KNF-em, w jaki sposob te dwa zupetnie inne $wiaty,
moglibySmy potaczyd, tak, zeby dzisiejsza sytuacja, ciezko powiedzie¢ na ile ona jest permanentna, na ile
przejSciowa, ja nie umiem odpowiedzie¢ na to pytanie, bedzie musiata zostaé natychmiast, a by¢ moze
nie, rozpoznana przez pryzmat wzrostu rezerw, ze wzgledu na spadek stopy technicznej. JesteSmy w tym
dialogu z regulatorem, to nie jest tylko problem PZU, my nie jeste$my tutaj na szczeScie samotna wyspa,
to jest gtos catego rynku i tego w jaki sposdb takie bardzo matematyczne do tego podejscie,
bezrefleksyjne, mogtoby doprowadzi¢ do niewyptacalnosci wielu zaktadéw ubezpieczen. Wiadomo, ze
tego nie chcemy, wiadomo, Ze tego nie chce regulator, w zwigzku z tym mysle, ze w najblizszym czasie
bedziemy w stanie wypracowac jakies narzedzia, ktore odpowiedza na to wyzwanie, na ile to jest sytuacja
permanentna, na ile to jest sytuacja przejsciowa, na to pytanie niestety nie umiem odpowiedziec.

Pytanie: Jakie jest ryzyko, ze wczorajsza obnizka stop wptynie na konieczno$¢ dalszego odpisania
wartosci Aliora oraz Pekao?

Tak, widzimy takie ryzyko, natomiast czy ono jest mate, duze, srednie, ja nie chciatbym odpowiadac na ten
temat, ja mysle, ze odpowiedzZ na ten temat juz troche wyczerpaliSmy mdwiac o tym, jak wyglada sam
proces, w zwigzku z tym w odpowiednim momencie do Panstwa z odpowiedzig na to pytanie wrécimy.

Pytanie: Czy w Swietle naszej pozycji na rynku spodziewamy sie, ze bedziemy zmuszeni do tego aby
zastosowac jakies$ narzedzia czy rozwigzania, ktére dadza oddech rynkowi, oddech funduszom i pozwola
zrestartowac gospodarke?

Tak, widzimy i rozpoznajemy nasza pozycje jako istotnego, systemowo gracza na rynku, zaréwno po
stronie ubezpieczeniowej, jak i po stronie bankowej, i czujemy sie odpowiedzialni za ten rynek nie tylko z
punktu widzenia produktow ubezpieczeniowych, nie tylko z punktu widzenia bycia straznikiem wartosci,
ale rowniez bycia gwarantem pewnej stabilnosci tego rynku, no i w zaleznosci od tego, a prosze mi
wierzy¢, ze te dyskusje sa dos¢ mocno zaawansowane, na styku sektor ubezpieczen, sektor bankowy, KNF,
PIU, w zwigzku z tym my pracujemy dzisiaj nad pewnymi rozwigzaniami, o ktérych by¢ moze niebawem
bedziemy do Panstwa moéwié. Natomiast znowu dzisiaj chyba zbyt wczesnie na to, zeby o konkretnych
propozycjach moéwic. Ja tylko przypomne, ze juz w | kwartale, oprdcz takich prostych narzedzi, ktére byty
stosowane przez banki, wakacje kredytowe, my poszliSmy o krok dalej, czasami przyjmujac na siebie
zobowiazania naszych klientow, ktére dzis sie fajnie sptacaja, po to, zeby przeprowadzi¢ naszych klientow
przez ten trudny czas i doprowadzié¢ do sytuacji, w ktorej nasz portfel, nasi klienci nagle nie wyparuja z
niego ze wzgledu na koronawirusa, natomiast o innych rozwigzaniach systemowych to chyba jeszcze za
wczesnie.

Elzbieta Hauser-Schoneich, cztonek Zarzadu PZU: Ja tylko dodam do tego co powiedziat Tomek.
Wszystkie rozwigzania systemowe, ktore byty omawiane w ramach $rodowiska ubezpieczeniowego,
zaréwno na posiedzeniach PIU czy w dyskusji z KNF-em, my jako aktywny uczestnik rynku, réwniez u
siebie wprowadzilismy, czy s3 to prolongaty, czy sa to zawieszenia. To o czym powiedziat Tomek,
zaoferowanie klientom mozliwosci wptaty z dtuzszym terminem i przejecie na siebie czasowe zobowiazan,
ktére z tytutu umowy ubezpieczenia na kliencie spoczywaty. To sie wszystko wydarzyto. My dla Panstwa
informacji nie widzimy jakiego$ istotnego zainteresowania klientéw, uzywania tych instrumentéw. To jest
tez ciekawa informacja, ktéra swiadczytaby o niezmiernej dojrzatosci naszych klientéw i rzeczywiscie
zdania sobie sprawy ze znaczenia produktu ubezpieczeniowego jako takiego wentyla bezpieczenstwa.
Takze to chciatam podkresli¢, ze ani system ratalny, ktéry zaoferowalismy bez dodatkowych optat, nie
spowodowat istotnego przetozenia z ptatnosci jednorazowych na ptatnosci ratalne. Ani zaoferowana
ponad standardowe warunki, opisywane w ogélnych warunkach ubezpieczenia, mozliwos$¢ prolongaty nie
spowodowata jakiegos istotnego zainteresowania. To tylko taki komentarz z mojej strony, dziekuje.
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Pytanie: Czy trend lepszej marzy w ubezpieczeniach zyciowych jest kontynuowany po | kwartale?

Moge na to odpowiedzie¢ - czesciowo tak. W szczegétach opowiemy o tym przy okazji wynikow za I
kwartat.

Pytanie: Czy spétka identyfikuje znaczace ryzyko kredytowe w swoim portfelu obligacji korporacyjnych?
Jezeli tak, to w jakich sektorach? Odpowiedz na to pytanie jest - na tym etapie nie. Kolejne pytanie - czy w
portfelu nieruchomosci istnieje ryzyko negatywnych rewaluacji na przyktad ze wzgledu na potencjalne
obnizki czynszu? Moge na to pytanie odpowiedzie¢ w ten sposdb - my jestesmy nieobecni, to znaczy nasz
udziat w sektorze zwigzanym z handlem, czyli centra handlowe, gdzie te przeceny sie odbywaja, czyli w
biurowcach, gdzie te przeceny sie odbywaja, jest ograniczony. Nasza gtéwna domena dziatalnosci to jest
logistyka, to sa magazyny, to sa wszelkie rozwigzania, ktére dzisiaj zyskuja na znaczeniu, ze wzgledu na
przesuniecie handlu i ciezaru znaczenia catej tej czesci do e-commerce. W zwigzku z tym odpowiedz na to
pytanie brzmi, nie.

Pytanie: Czy odpis wartosci Alior bedzie miat wptyw na wysokos¢ potencjalnej dywidendy z zysku, biorac
pod uwage, ze obcigza zaréwno wynik skonsolidowany, jak i jednostkowy? To pytanie jest jednoczesnie
odpowiedzig i tak odpowiem na to pytanie. -

Pytanie: Czy odpis na Alior bedzie miat wptyw na wspotczynnik Solvency 11? Czy goodwill i tak nie byt tam
uwzgledniany? Ja przypomne, ze w rachunku ekonomicznym wartosci niematerialne i prawne sa
spisywane do zera i to jest odpowiedz na to pytanie. -

Pytanie: Czy wyzszy wskaznik retencji w segmencie komunikacyjnym przektada sie na wyzsze ceny polis
realizowane przez PZU? Czy mozna prosi¢ o poréwnanie polis rok do roku w segmencie korpo i detalu?
Prosze o komentarz, co widzicie Panstwo na rynku w kwestii cen polis komunikacyjnych?

Na te pierwszg czes¢ pytania, czy - Czy wyzszy wskaznik retencji w segmencie komunikacyjnym przektada
sie na wyzsze ceny polis realizowane przez PZU? To nie ma takiej bezposredniej relacji miedzy
utrzymaniem portfela a wyzszymi cenami. My zawsze swoje ceny benchmarkujemy do dwdch
parametrow. Z jednej strony do parametru szkodowosci i tutaj jak wiemy bardzo wiele czynnikéw
determinuje to jaka finalnie kwote zaoferujemy klientowi, jak i do pozycji konkurencyjnej naszej oferty vs
rynek. Takze mysle, ze to jest odpowiedz na to pytanie. | znowu, ceny w przypadku OC szczegdlnie, no to ja
tutaj pozwole sobie odesta¢ do informacji juz przekazywanej, ceny generalnie w OC, zaréwno na rynku
korporacyjnym jak i detalicznym, w roku 2019, czyli tam gdzie mamy dostep do oficjalnych informacji KNF,
one spadaty i tutaj nie ma jakiej$ wyjatkowej sytuacji, gdzie moglibysmy powiedzieé, ze rynek detaliczny
zachowuje sie inaczej niz korporacyjny, czyli te rynki sie rozsynchronizowaty. Wrecz przeciwnie, akurati w
jednym, i w drugim, i w korporacyjnym, i w detalicznym, obserwowalismy spadki cen OC. Jednoczesnie
warto chyba zaznaczyé, ze nie byto to spowodowane spadkiem liczby polis. Czyli tak naprawde
rzeczywiscie byliSmy Swiadkami klasycznej przeceny.

Tomasz Kulik, cztonek Zarzadu PZU: Na konferencji wspomniane byto, ze odpis na Alior obejmuje tylko
dwie obnizki stop. Jak szybko ta trzecia obnizka doprowadzi do dalszego odpisu na wartosci? No ta trzecia
obnizka moge tylko powiedzied, ze jest istotng przestanka, ktora bedzie wymagata sprawdzenia, naile i w
jaki sposdb przektada sie ona na te rzeczy, o ktérych wspomniatem wczesniej, w zwigzku z tym pewnie z
odpowiedzig na to pytanie wrécimy w ramach Il kwartatu.
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Pytanie: Jaka jest Srednia duracja na portfelu skarbowym HTM-owym?

Ona jest okoto 8,5 roku. | wydaje mi sie, ze to byto ostatnie pytanie, jezeli dobrze widze. Tak. Takze
szanowni Panstwo, bardzo wszystkim dziekuje za czas, za dzisiejsze spotkanie, bardzo niestandardowe i
zyczmy sobie jak najszybciej powrotu do nowej normalnosci. Dziekuje bardzo.

Elzbieta Hauser-Schoneich, cztonek Zarzadu PZU: Dziekuje bardzo.

KONIEC
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