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Tomasz Kulik, cztonek zarzadu PZU SA, CFO Grupy PZU: Dzierr dobry wszystkim. Witamy serdecznie na
spotkaniu podsumowujacym wyniki grupy PZU w Il kwartale roku 2022. | tradycyjnie, jak to ma miejsce co
kwartat, dzisiejsze spotkanie bedzie utozone wedtug nastepujacej logiki. Zaczniemy od przedstawienia
gtéwnych osiagnie¢ Grupy PZU, po czym podsumujemy rozwoj dziatalnosci, porozmawiamy o tym, w jaki
sposob, to co miato miejsce, czego bylisSmy obserwatorami w drugim kwartale wptyneto i uksztattowato
wyniki finansowe catego konglomeratu oraz przejdziemy przez realizacje gtéwnych zatozen strategii po to,
zeby zobaczy¢, jak na koniec Il kwartatu oceniamy szanse wywigzania sie z tych dtugoterminowych celéw.
Ja przypomne tylko, ze strategia byta ogtaszana w momencie charakteryzujagcym sie bardzo duza
zmiennoscia, to byt poczatek pandemii w Polsce, w zwigzku z tym duza niepewnos$¢. Dzisiaj to nasze
otoczenie makroekonomiczne oraz to co sie dzieje, jezeli chodzi o ustugi zarédwno w sektorze
ubezpieczeniowym, jak i bankowym, s3 nieco, to sa nieco inne wydarzenia, niz te o ktdrych myslelismy,

tym bardziej wazne jest to, czy i w jaki sposob bedziemy realizowac nasze dtugoterminowe zobowiazania.

Zaczniemy oczywiscie od podsumowania. |l kwartat, jak pamietamy, to jest kwartat, ktéry
charakteryzowat sie i byt skupiony wokét kilku zjawisk, zjawisk, ktére przetozyty sie na bardzo duze
wyzwania, ktérym musieliSmy sprostac. To przede wszystkim sytuacja zwigzana z wojng w Ukrainie, to
przede wszystkim duze zmiennosci na rynkach finansowych, ktére powodowaty, ze rosty stopy, ktére
powodowaty, ze inflacja i wzrost kosztow osiggat bardzo wysokie poziomy i z tym wszystkim duze
podmioty, PZU miedzy innymi, musiaty sobie radzi¢. Wydaje sie, ze mozemy powiedzie¢ wprost, pomimo
wyzwan konczymy kwartat z bardzo solidnym wynikiem, wynikiem w wysokosci 722 mln. | pomimo tego,
ze rok do roku jest to lekka negatywna réznica 4,2%, to caty czas jesteSmy w stanie realizowaé bardzo
wysokie, jedne z wyzszych w sektorze rentownosci na kapitatach wtasnych. Na to oczywiscie przektada sie
wysoka rentownos¢ w ubezpieczeniach i to cieszy szczegdlnie biorac pod uwage skale wyzwan, zaréwno
po stronie majatkowej, jak i po stronie zyciowej, tutaj widzimy powrdt rentownosci po tym okresie
zwigzanym z pandemia, zwigzanym z nad$miertelno$cia w Polsce. Cieszy wzrost rentownosci w
segmencie bankowym oraz bardzo solidne rentownosci, jezeli chodzi o portfel gtéwny, ktéremu pomagaja
wyzsze stopy procentowe, ktore powoduja, ze my jestesSmy dzisiaj w stanie odnawia¢ zapadajace transze
historycznych inwestycji po znacznie wyzszych stopach. To powoduje, ze te zawirowania, ktore
obserwowali$my, zardbwno w pierwszym, jak i w drugim kwartale roku nie majg na nas tak silnego wptywu
a bardzo solidne fundamenty, szczegdlnie po stronie ubezpieczeniowej, pozwalajg realizowaé wysokie

zwroty na kapitatach.

Jezeli chodzi o rozwdj biznesu i to, co charakteryzowato nasza sprzedaz w tym okresie, to przede
wszystkim ciesza wyniki, ktore osiagalismy, jezeli chodzi o biznes majatkowy zaréwno ten w Polsce, jak i

poza granicami, bardzo mocne wzrosty, wzrosty, jezeli chodzi o biznes polski, ponad 8%, zagranica 17%,
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to cieszy, szczegoblnie biorac pod uwage, tak jak wspomniatem zawirowania na rynkach finansowych oraz
to, co sie dziato, jezeli chodzi o odptywy aktywdéw z rynkdéw, przeceny aktywow, jezeli chodzi o
poszczegblne rynki finansowe. A mdéwie o tym, dlatego ze jezeli chodzi o biznes z kolei zyciowy, to ten
biznes, tak jak panstwo wiecie, to nie s tylko polisy ochronne, to s3 tez polisy inwestycyjne, ktére w tym
okresie wtasnie bedac narazonym na te duze fluktuacje, charakteryzowaty sie nizszymi wzrostami,
nizszymi wptatami na rachunki, w zwiazku z tym dynamika w biznesie zyciowym niestety ujemna. Ujemna
wtasnie ze wzgledu na produkty o charakterze inwestycyjnym gtéwnie produkty sprzedawane w kanale
bankowym. Z kolei biznes majatkowy, tak jak wspomniatem bardzo dobre dynamiki, jezeli chodzi o biznes
poza komunikacyjny, to cieszy. Tutaj mocne wzrosty w grupie 8 i 9, mocne wzrosty w OC ogdlnym, co
spowodowato, ze w tej grupie my ro$niemy prawie 10% rok do roku. Jezeli chodzi o biznes komunikacyjny
z kolei, to tutaj bardzo silne dynamiki, jezeli chodzi o sprzedaz AC, zaréwno z punktu widzenia wzrostu
zainteresowania sprzedazy wznowien tych umow, jak i jezeli chodzi o Srednig wartos¢ sktadki, pod presja

biznesu OC, ktory z kolei przy rosnacej skali charakteryzowat sie nizsza sktadkga transakcyjna.

Jezeli chodzi o takie podsumowanie tego, jak zamykamy kwartat Il, to zamykamy go ze wzrostem
sprzedazy, bardzo solidnym wynikiem netto, tak jak wspomniatem 722 mln, bardzo solidnymi
fundamentami, jezeli chodzi o biznes ubezpieczeniowy. Wskaznik mieszany w ubezpieczeniach
majatkowych ponizej 88%, to jest bardzo, bardzo solidny poziom, pomimo tego, co sie dzieje, jezeli chodzi
o ubezpieczenia komunikacyjne. Jezeli chodzi o ubezpieczenia na zycie, to bardzo cieszy powrdt nizszych
szkodowosci w ubezpieczeniach grupowych i indywidualnie kontynuowanych, tam rozpoznalismy w
drugim kwartale jedno zdarzenie o charakterze, mozna powiedzie¢, jednorazowym, z punktu widzenia
skali natomiast niejednorazowym, jezeli chodzi o charakterystyke tego biznesu, z wyeliminowaniem tego
elementu. Rentowno$¢ w tym segmencie 23,7, co raz jeszcze obrazuje powrotu bardzo wysokich
rentownosci do ubezpieczen na zycie. Tak jak wspomniatem, wynik na dziatalnosci inwestycyjnej wysoki,
rentownos¢ portfela przekroczyta 4,4%. To co cieszy tutaj, to przed wszystkim bardzo dobry wynik
odsetkowy, bardzo mocne zwroty, jezeli chodzi o segment nieruchomosciowy dobrze performujacy
portfel equity, gtdwnie private equity, ze wzgledu na dobre wyceny biznesu technologicznego w tym
portfelu, co wtasnie pozwala pomimo tych zawirowan realizowaé te jakze wysokie rentownosci.
Jednoczesnie w tym samym czasie koszty pod Scistg kontrolg i pomimo presji wynagrodzeniowej, pomimo
wzrostu cen energii, czynszOw oraz tego, ze jestesmy w takim dos¢ charakterystycznym momencie
zwigzanym z przeprowadzka, czyli wychodzimy z jednej lokalizacji, wchodzimy do drugiej, czes¢ kosztow
rozpoznajac podwdjnie i pomimo tego, ze w kanale bankowym nastapita do$¢ duza negatywna dynamika
sprzedazy, jesteSmy w stanie pokazywac wysoka efektywnos¢ kosztowa mierzong wskaznikiem kosztéw

na poziomie 7,4%. To wszystko przy bardzo silnej pozycji kapitatowej 222%, istotnie powyzej grupy
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referencyjnej, i znowu pomimo tych zawirowan nasz ratingu i jego perspektywa potwierdzone raz jeszcze

przez agencje SNP, czyli A- z perspektywa stabilna.

O naszym zaangazowaniu w Ukrainie mowiliSmy wielokrotnie. Czujemy, ze to jest nasza
powinnos¢ i pomimo tego, ze czasy sg trudne, oczywiscie niesiemy wsparcie dla osob przekraczajacych
granice, pomagamy naszym pracownikom, to z jednej strony stanowi nasz koszt, to jest oczywista sprawa,
natomiast z drugiej strony stanowi to tez, tak jak wspomniatem nasza powinnosc, w zwigzku z tym biorac
pod uwage nasz rodzaj dziatalnosci, biorac pod uwage to, ze staramy sie by¢ odpowiedzialng spotecznie
instytucja, jesteSmy na tym pierwszym froncie tego wszystkiego, co jest zwigzane z tym konfliktem. |

niesiemy pomoc tym wszystkim, ktorzy tego oczekuja.

Jezeli chodzi o konsekwentne wdrazanie innowacji, tutaj czesto méwimy o produktach, ktore z
wielu wzgledow postrzegamy, jako przetomowe. Natomiast tym razem, ja szczegélnie chciatbym nawigzaé
do tego slajdu i go zaznaczy¢, dlatego ze chyba pierwszy raz w takiej skali nasze dziatania w tym obszarze,
obszarze innowacji ubezpieczeniowych zostaty szeroko rozpoznane i nagrodzone. Dwa produkty, jeden,
ktory zdobyt ztoto, drugi, ktory zdobyt druga nagrode w konkursie EFMA Insurance Innovation. Pierwszy z
nich prewencja w zwiazku z badaniami skory, rak skory, czerniak oraz to wszystko, co szczegdlnie po
okresie wakacyjnym powinno budzi¢ nasze zainteresowanie czy przypadkiem nie zaszty na naszej skorze
jakies zmiany, ktére moga z czasem przerodzi¢ sie uztoSliwiajac w bardzo przykre dla zdrowia
konsekwencje. Ciszymy sie, ze w tym szczegdlnym obszarze jesteSmy w stanie stworzy¢ produkt, ktdry jest
produktem certyfikowanym. To jest bardzo wazne, tak ze zachecamy wszystkich, tym razem, ktérzy
sceptycznie podchodza do tego typu rozwigzan, zeby siegac po nie, zeby sprawdzac sie, méwimy o bardzo
waznych rzeczach. Natomiast drugi produkt, druga zmiana, rowniez dla nas bardzo istotna Agro Lab,
produkt, ktory powoduje, ze duzo szybciej, duzo bardziej skutecznie jesteSmy w stanie reagowac i
likwidowac szkody masowe, szkody zwigzane z uprawami. Takze wptyw na proces likwidacji, wptyw na

doktadnosé szacunkow.

Jak zawsze o PZU méwimy w kontekscie, w kontekscie rynkowym, tak tez zrobimy tym razem, w
zwiazku z tym zaczynajac od tego, jak wygladaty w tym czasie zmiany na rynku, rozpoczynajac od rynku
ubezpieczen majatkowych i pozostatych osobowych. Tak jak wspomniatem wczesniej on pozostawat pod
dyktandem bardzo solidnych cho¢ malejacych wzrostow, jezeli chodzi o biznes pozakomunikacyjny. Tutaj
niecate 10% dynamiki rok do roku, gtéwnie jezeli chodzi o ubezpieczenia majatkowe, czyli grupa 8, 9, OC
ogdlne i produkty zwigzane ze Swiadczeniem pomocy. Jezeli chodzi o produkty komunikacyjne, to tutaj
dos¢ duze rozréznienie pomiedzy tym, co sie dziato w ubezpieczeniach autocasco, gdzie z jednej strony
mamy duze dynamiki samych, samej iloSci polis, z drugiej strony duze ilosci dynamiki ceny, co

zaowocowato dynamika sktadki na poziomie prawie 11% rok do roku. Niestety na to wszystko cieniem
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ktadzie sie sytuacja w OC posiadaczy pojazdéw komunikacyjnych, gdzie pomimo wzrostu ekspozycji,
liczby polis, tutaj ten wzrost o 2% rok do roku, niestety $rednia cena, $rednia cena nieco te wzrosty
hamuje, srednia cena transakcyjna z ujemna dynamika, tak ze spadki w tym czasie, ogélnie oznacza to

wzrosty w catej komunikacji na poziomie 4,4%.

Jezeli chodzi o sam rynek ubezpieczenn komunikacyjnych w Polsce, to to, co obserwowalismy
zaréwno w | jak i Il kwarta, to caty czas spadki cen. Natomiast w tym samym czasie, obserwowali$my
rowniez czestosci, ktore jednak nie wracajg do tych czestosci przedcovidowych. Na to wptywa wiele
czynnikéw, na to wptywa poza tym, o czym juz wielokrotnie méwiliSmy, to znaczy hybrydowy czesto
rodzaj prowadzone przez nas dziatalnosci, wiele oséb, wielu z nas pracuje w takim cyklu mieszanym, gdzie
cze$¢ czasu pracy spedzamy w biurze, natomiast cze$¢ w domu, to wptyneto na ograniczenie natezenia
duchu drogowego. Z drugiej strony szczegdlnie w drugim kwartale obserwowaliSmy wzrost cen paliw w
kontekscie wojny w Ukrainie, bardzo duze wzrosty, ktore przetozyty sie w jeszcze wiekszy sposdb i
wptynety na ograniczenie natezenia ruchu drogowego. To zostato potwierdzone, jezeli chodzi o odczyty,
mniejszg iloscig wypadkdw, mniejszg iloscia mandatow, w zwiagzku z tym, to sg rzeczy, ktdre wptywaja
istotnie na nasze wybory, czy zostawi¢ auto pod domem i skorzysta¢ z komunikacji miejskiej, czy
przypadkiem jednak uczestniczyé w ruchu drogowym. Z tego tez wzgledu rynek komunikacyjny i to jest
potwierdzone wynikami catego sektora ubezpieczen w Polsce na podstawie danych opublikowanych
przez KNF byt w stanie rosnac, jezeli chodzi o rentownosci w pierwszym kwartale, a sam wskaznik
mieszany za pierwszy kwartat w ubezpieczeniach komunikacyjnych osiggnat 93%, to oznacza, ze wiele
zaktadow ubezpieczen, pomimo tego, o czym mysleliSmy wielokrotnie w tym czasie bardziej skupiata sie
na poszukiwaniu nowego biznesu, na budowaniu portfela i zwiekszaniu udziatéw rynkowych, niz na

poprawie rentownosci.

Jezeli chodzi o PZU i sprzedaz w tym okresie, tylko ubezpieczenia majatkowe i pozostate osobowe,
taka mieszana dynamika wszystkich produktéw. 7,7% do gory, 8% jezeli chodzi o poza komunikacje. Tutaj
widzimy trzy rzeczy, przede wszystkim wzrost, jezeli chodzi o ubezpieczenia korporacyjne, budowlano-
montazowe, to jest kwestia kontynuacji badz rozpoczecia nowych projektéw inwestycyjnych, w zwigzku z
tym tutaj bardzo solidne przyrosty. Z drugiej strony biznes indywidualny, ubezpieczenia mieszkaniowe,
ubezpieczenia MSP, produkt PZU Firma, to wszystko napedzato z kolei wzrosty w tym segmencie w
ramach klienta indywidualnego. Niestety na to wszystko cieniem ktadta sie sprzedaz produktow
majatkowych w kanale bankowym, ktdre sg produktami dodatkowymi do produktéw kredytowych, biorac
pod uwage, to co sie dziato w bankach, w tym czasie, ograniczenia albo spadek dynamiki sprzedazy
produktu wiodacego. My réwniez w konsekwencji rozpoznaliSmy nizsze sprzedaze produktéw, ktdre sa

produktami dodatkowymi. Jezeli chodzi o komunikacje, to tak jak méwilismy bardzo solidne wzrosty AC,
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w przypadku PZU ponad 16%, zaréwno wzrosty, jezeli chodzi o ilos¢, jak i jezeli chodzi o cene, nieco gorsze

dynamiki w OC, tutaj niecate 1,5 punktu procentowego, wzrosty ekspozycji przy malejacej cenie.

Jak w tym czasie i co dziato sie na rynku ubezpieczen na zycie? Jezeli chodzi o rynek ze sktadka
regularna, stanowiacy prawie 90% catosci, to bardzo solidne wzrosty jezeli chodzi o grupe 1 prawie 6%,
dodatki ponad 6%, niestety to wszystko wyhamowywane ujemnymi dynamikami, jezeli chodzi o produkty
inwestycyjne, produkty typu unit-lined w zwigzku z tym mieszana dynamika, jezeli chodzi o tg czes¢ rynku,
cze$¢ rynku ze sktadka okresowa 3,2%. Jezeli chodzi o rynek ze sktadka jednorazowa, to on pod mocnym
wptywem tego wszystkiego, co jest zwigzane z sytuacja na rynkach finansowych, czyli przede wszystkim
wykupy, likwidacje i nizsze wptaty na rachunki produktéow ubezpieczeniowych, o charakterze
inwestycyjnym, ktérych dynamika spadta o ponad 70% w tym okresie i pomimo wzrostu, jesli chodzi o
dodatki, taka mieszana dynamika dla wszystkich produktéw w tym segmencie minus ponad 40% na tle

takiego rynku udziaty PZU w wysokosci 43,2%.

Jezeli chodzi o nasz portfel w tym czasie, to my rosliSmy, rosliSmy, jezeli chodzi o ubezpieczenia
grupowe indywidualnie kontynuowane, wzrost 26 mln, pomimo tego, co jest dzisiaj okreslane, jako
negatywny skutek pandemii, pandemii, ktéra jest z nami od ponad 2 lat, pandemii, ktéra zbierata swoje
bardzo negatywne zniwo, jezeli chodzi o nad$miertelnosc, dzisiaj méwimy o tym, z punktu widzenia top
line, z punktu widzenia sktadki przypisanej ze wzgledu na to, ze nasz portfel w tym zakresie réwniez sie
nieco skurczyt. Wtasnie ze wzgledu na nadsmiertelnosc. | to co cieszy szczegdlnie, to to, ze pomimo tych
wszystkich negatywnych zdarzen my jesteSmy w stanie w tym segmencie rosngc. Rosniemy ze wzgledu
zaréwno na umowy gtéwne i dodatki, dodatki do grupéwki, dodatki do indywidualnej kontynuacji, na
uwage zastuguja dwie rzeczy, przede wszystkim rosnacy portfel ubezpieczen zdrowotnych, ktéry w
ramach portfela umdw ubezpieczeniowych osiaggnat skale ponad 2,5 mln aktywnych umoéw zdrowotnych.
Jezeli chodzi o pozostate dodatki, to tutaj zwracamy uwage na umowe dodatkowa na wypadek

zachorowania na nowotwor ztosliwy.

Jezeli chodzi o biznes indywidualny, to mamy tutaj do czynienia z trzema rodzajami zjawisk.
Pierwsze, to ktére szczegdlnie nas cieszy, wzrost sprzedazy indywidualnych produktéw ochronnych w
kanatach wtasnych, spadek niestety tych samych produktéw w kanatach bankowych. Ja o tym
wspominatem, to sg produkt dodatkowe do produktéw wiodacych w bankach, w zwigzku z tym przy
negatywnej dynamice sprzedazy tychze, my obserwujemy réwniez ujemne dynamiki, jezeli chodzi o
produkty ochronne. No i co$, co stanowi do$¢ duza zmiane, taka strukturalng, rynkowa, nizszy poziom
sprzedazy oraz wptat na rachunki Ubezpieczeniowych Funduszy Kapitatowych, tutaj rok do roku spadek
rzedu 150 mln, natomiast s3 to spadki, ktdre z punktu widzenia rentownosci, tak jak zaraz bedziemy o tym

mowic nie przektadaja sie tak bardzo negatywnie na Grupe PZU.
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W ramach filara Zdrowie, dalszy, konsekwentny wzrost, wysoka dynamika dochodéw, jezeli chodzi
o sprzedaz prawie 16% wzrostu rok do roku, jesli chodzi o liczbe uméw 7,6% wzrostu. Gtéwnie dosprzedaz
kolejnych dodatkdéw zdrowotnych do produktéw ochronnych, ale z drugiej strony réwniez budowa
portfela abonamentowego w ramach sieci wtasnej i sprzedazy przez PZU Zdrowie. To jest o tyle istotne, ze
ten portfel, czy w ogdle produkty abonamentowe charakteryzujg sie inng nieco dynamika, pozwalaja na
nieco bardziej elastyczne prowadzenie tego biznesu, co jest szczegdlnie istotne w otoczeniu duzych
wzrostow inflacyjnych, w tym w sektorze my szczegdlnie zwracamy na to uwage. Bardzo staramy sie
przede wszystkim przekierowywac pacjentow do wtasnych placowek. Cieszymy sie, ze rosnie procent
umow, ktdre sa realizowane poprzez platforme Moje PZU, poniewaz to wptywa na optymalizacje kosztowa
w tym segmencie oraz ostateczny koszt per pacjent czy koszt per procedura medyczna, to jest bardzo
wazne, tak jak wspomniatem w kontekscie bardzo dynamicznie rosnacej inflacji zdrowotnej. Cieszy nas
rowniez mozliwos¢ realizowania naszych zobowigzan nie w ramach wizyt fizycznych a w ramach
telekonsultacji i telemedycznych porad, ktére powoduja, ze tak jak wspomniatem, ten jednostkowy koszt

na pacjenta jesteSmy w stanie nieco lepiej kontrolowad.

Jezeli chodzi o aktywa pod zarzadzaniem, to tak jak wiemy pierwsza potowa tego roku
charakteryzowata sie bardzo duzymi odptywami, odptywy na poziomie 20 ponad mld ztotych, pomimo
tego, mozemy powiedziec, jesteSmy w sytuacji, w ktérej PZU i TFlI PZU charakteryzowato sie jako jedyny
podmiot na rynku pozytywna sprzedaz netto w kazdym miesigcu pierwszego pétrocza, a naptyw netto
Srodkéw nowych aktywéw pod zarzadzanie osiagnat wartos¢ prawie 350 mln zi, i to bardzo cieszy.
Oczywiscie jest to zwigzane ze strukturg produktowa, ktdra jest w znaczniej mierze oparta o produkty z
jednej strony pasywne, z drugiej strony produkty stanowigce zabezpieczenie emerytalne, czyli produkty
charakteryzujace sie takim systematycznym podejsciem, do odktadania pieniedzy i oszczedzania, czyli
produkty PPK, PPE i to stanowi o naszej wyjatkowosci i to stanowito o naszej wyjatkowosci w tym trudnym

bardzo dla rynku okresie.

Jezeli chodzi o kanat bancassurance, assurbancing, czyli wspétpraca z bankami w jedna, w drugg strone,
to o czym juz wspomniatem, to bardzo trudny rynek, rynek pozostajacy pod bardzo mocnym wptywem
otoczenia i sytuacji makroekonomicznej, ktory niestety dat nam sporo mniej potencjatu, jezeli chodzi o
sprzedaz zaréwno produktéw majatkowych, jak i zyciowych, tak ze tutaj ujemne dynamiki, natomiast bez

istotnego wptywu na wynik koricowy.

| wtasnie o wynikach méwiac podsumujmy Il kwartat. Il kwartat, ktéry z punktu widzenia gtdwnego
naszego wskaznika, czyli rentownosci kapitatdw wtasnych, mozna powiedzie¢ zamykamy na bardzo,

bardzo solidnych poziomach, to jest ponad 18%, w zwigzku z tym, to jest powdd do dumy.
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Pomimo tych negatywnych zdarzen, o ktérych moéwilismy, nie jesteSmy w stanie rowniez méwic o
sprzedazy tacznie catego konglomeratu, ktory charakteryzuje sie wyzsza dynamika rok do roku, kwartat do
kwartatu, tak jak wspomniatem, pomimo tych wszystkich negatywnych, tak ze rosniemy w rynku, ktéry
szczegblnie w produktach inwestycyjnych, produktach dystrybuowanych w kanale bankowym generowat
ujemne dynamiki. W tym samym czasie odszkodowania nasze i Swiadczenia netto s istotnie nizsze,
znowu zaréwno kwartat do kwartatu, jak i rok do roku i tutaj mamy do czynienia z trzema rodzajami
wydarzen. Pierwszy i najwazniejszy, co jest potwierdzone rentownoscig ubezpieczen czyli bardzo solidne
fundamenty biznesu ubezpieczeniowego, zardwno po stronie majatkowej, jak i po stronie zyciowej. Po
stronie majatkowej wskaznik mieszany, na poziomie 87,7, biorac pod uwage sytuacje, szczegdlnie po
stronie ubezpieczen komunikacyjnych, to jest bardzo wysoka rentowno$é, bardzo dobry wynik, wynik

lepszy, niz analogiczny z | kwartatu na poziomie Il kwartatu zesztego roku.

Jezeli chodzi 0 marze w ubezpieczeniach grupowych indywidualnie kontynuowanych, poprawa w
stosunku do analogicznego okresu z zesztego roku, natomiast jednoczesnie, co warto podkresli¢, bardzo
duzy spadek szkodowosci w tym segmencie, spadek szkodowosci gtdwnie po stronie ryzyk zgonowych,
czesciowo offsetowanychy, jezeli chodzi o ryzyka zdrowotne, dodatki zdrowotne, leczenie szpitalne,
ciezkie zachorowania, to jest to, co charakteryzowato ten portfel po ponad dwdch latach pandemii, kiedy
wraca ruch do placéwek zdrowia i ludzie nieco chetniej siegaja i utylizujg pakiety medyczne. Pozostatymi
wydarzeniami, ktére miaty wptyw na taka a nie inng sytuacje, jezeli chodzi o t3 pozycje, czyi
odszkodowanie $wiadczenia netto, to wyzszy spadek rezerw techniczno ubezpieczeniowych, w efekcie
nizszych dochodéw z produktéw inwestycyjnych, tutaj czesciowo to niestety zostato zoffsetowane
wzrostem rezerwy na indeksacje sum ubezpieczenia w produkcie indywidualna kontynuacja, o tym

jeszcze za chwile bede moéwit szerzej.

Jezeli chodzi o koszty administracyjne, koszty akwizycji, tutaj rosniemy, rosniemy z nieco wyzszg
dynamika, niz dynamika sktadki, natomiast, to co cieszy, to to, ze pomimo tego, my jesteSmy w stanie
realizowad wtasnie te bardzo, bardzo wysokie rentownosci. Jezeli chodzi o koszty akwizycji, to tutaj z
jednej strony zmiana miksu kanatéw, wieksze otwarcie, jesli chodzi o kanat multiagencyjny, réwniez
zmiana miksu produktow i wyzsza sprzedaz ubezpieczen pozakomunikacyjnych, charakteryzujacych sie
wyzszymi kosztami dotarcia, jezeli chodzi o koszty administracyjne, to tak jak wspomniatem wczesniej,
duza presja, jezeli chodzi o nosniki energii, czynsze, dwukrotne koszty rodzajowo, jezeli chodzi o tematy
zwigzane z siedziba i projekt przeprowadzki, to jest cos, co przez jakis czas bedziemy ponosili podwdjnie,
jezeli mozna to w ten sposdb scharakteryzowaé oraz oczywiscie sytuacja na rynku wynagrodzen, to byty te
elementy, ktére powodowaty, ze koszty administracyjne rosty nam rok do roku. To co cieszy, tak jak

wspomniatem, to przy bardzo duzej rentownosci portfela gtéwnego jesteSmy w stanie zamknac Il kwartat
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z wynikiem z dziatalnosci operacyjnym, ktéry zaréwno w stosunku do zesztego roku, jak i do zesztego
kwartatu dos¢ mocno rosnie, a z wytaczeniem dziatalnosci bankowej, podsumowac ten kwartat na

poziomie 556 mln zt.

To, na co chciatbym zwréci¢ panstwa szczegélng uwage, to rentownos¢ wedtug segmentu
dziatalnosci operacyjnej. Mowilismy juz o rentownosci biznesu majatkowego, ktéry rok do roku wyglada
bardzo podobnie, z punktu widzenia tej rentownosci koricowej, ponizej 88%, to sg wyniki, ktdre dzisiaj nie
sg obserwowane, jezeli chodzi o wyniki naszej grupy poréwnawczej. Bardzo silne rentownosci w obu
segmentach, w segmencie zarbwno masowym, jak i korporacyjnym, jezeli chodzi o biznes zyciowy,
rowniez wzrost, wzrost w obu segmentach, tak ze to jest co$, co cieszy, i dzisiaj jedynym takim elementem,
ktory pozostaje w strefie takiej bardzo duzej niepewnosci, to jest nasza sytuacja zwigzana z biznesem w
Ukrainie oraz niepewnos$cia zwigzang z dalszym rozwojem dziatan wojennych po ponad pétrocznym

okresie trwania konfliktu zbrojnego.

Rentownosci w poszczegélnych segmentach. Jezeli chodzi o ubezpieczenia komunikacyjne
wskaznik COR 93%, ubezpieczenia poza komunikacyjne 80%. Tutaj, to co szczegdlnie zwraca uwage, to to,
ze rowniez rynek pokazuje pozywane rentownosci w ubezpieczeniach komunikacyjnych, co powoduje, ze
jednak w Il kwartale cena nie rosta, a tak jak wspomniatem na poczatku, wielu naszych konkurentéw
skupiato sie raczej na optymalizacji swojej pozycji sprzedazowej, dotarcia oraz udziatow rynkowych,
bardziej niz rentownosci. Po stronie ubezpieczen na zycie przede wszystkim nizsza Smiertelnosc, ktora jest
adekwatna do spadkdéw czestosci zgondw obserwowanych w populacji, za chwile o tym szerzej. Wzrost
rezerwy matematycznej zwigzanej z indeksacjg sum ubezpieczenia, w kontekscie istotnych przyrostow
inflacyjnych, ktére obserwujemy na rynku, wzrost kosztéow utylizacji Swiadczen w ubezpieczeniach
zdrowotnych, to jest cos$, co tak jak wspomniatem wczesniej offsetowato bardzo duze spadki szkodowosci
w tym segmencie. Wzrost niewielki kosztow dziatalnosci oraz w kontekscie wtasnie spadkéw szkodowosci,
czeSciowe rozwigzanie ryzyka, rezerwy na ryzyka niewygaste, w wysokosci 25 mln, to sg wtasnie te
zdarzenia, ktére charakteryzowaty grupdwke indywidualng kontynuacje. Jezeli chodzi o biznes
indywidualny w wartosciach bezwzglednych, te same, te same rentownosci, ktére w zesztym roku o tej
porze przy duzo nizszej sprzedazy, co przektada sie na wyzsze rentownosci mierzone w sposob wzgledny,
czyli procentowy. Jezeli chodzi o pandemie, to to co my zauwazamy, to przede wszystkim powrét do,
chyba mozna juz to w ten sposéb nazwac, takich poziomoéw przedcovidowych, tak jak panstwo widzicie,
liczba zgondéw kwartalnie w Polsce wraca do poziomu 105, to jest spadek o ponad 20%, jezeli chodzi o
drugi kwartat zesztego roku. W zwigzku z tym, to przektada sie na to, co panstwo widzg na tej grafice na

dole, czyli przektada sie wprost na spadek szkodowosci segmentu, minimalnie offsetowany produktami
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zdrowotnymi, czyli leczenia szpitalne, ciezkie zachorowania, operacje chirurgiczne, to jest to, co dzisiaj

jest utylizowane nieco mocniej, niz w tym okresie pandemicznym.

Wynik z inwestycji, przede wszystkim i chyba to jest najwazniejsza informacja, wynik inwestycyjny
na portfelu gtéwnym bardzo solidny, z bardzo takim mocny, rosnagcym udziatem odsetek, jezeli chodzi o
instrumenty dtuzne, wzrost, jezeli chodzi o portfel nieruchomosciowy. Réwniez portfel private equity w tej
czesci ekologicznej. My dzisiaj jesteSmy beneficjentem rosnacych stop, ktére z punktu widzenia obligac;ji
zmienno kuponowych, obligacji inflacyjnych czy tez zaangazowanie w portfel private credit, powoduja, ze
jesteSmy w stanie nie tylko rosnaé, ale rolowac historyczne transze przy znacznie wyzszych
rentownosciach, co cieszy. Natomiast, niestety, to co byto naszym udziatem, czyli bardzo dobre zwroty na
portfelu nie byto w takim samym stopniu udziatem osdb, ktére przy pomocy naszych rozwigzan
realizowaty swoje strategie inwestycyjne, biorgc pod uwage to, ze one weszty z dos¢ duzym apetytem na
ryzyko w rok 2022, straty na poziomie 490 mln, ktére powoduja, ze zamykamy ta linie z wartosciami
negatywnymi, natomiast tylko przypomne, ze wynik na produktach inwestycyjnych jest neutralny, z

punktu widzenia wyniku Grupy.

Efektywnos$é kosztowa utrzymana 7,4, wzrosty rok do roku z tych powoddéw, o ktérych juz
wspominalismy, podobna efektywnos¢ kosztowa, jak za | kwartat, nie bede zatem juz tego powtarzat. Przy
bardzo solidnym bilansie, bardzo wysokim wskazniku wyptacalnosci, przy praktycznie niezmiennym w
czasie SCR, czyli kapitatochtonnosci prowadzonej dziatalnosci, w zwigzku z tym, to raz jeszcze pokazuje, ze
jesteSmy organizacja, ktéra z jednej strony jest w stanie w dobry sposéb monetyzowad prowadzong

dziatalnosc i przeznaczacd ja w ten sposdb na wyptaty w formie dywidendy.

Ostatni slajd z tej prestacji chciatbym poswieci¢ na podsumowanie kluczowych API-6w strategii.
Raz jeszcze sprzedaz wzrosty, pomimo tego wiatru w twarz, jezeli chodzi o produkty gtéwnie zyciowe,
gtéwnie w kanale bankowym, uwazamy, ze jestesmy na dobrej drodze do realizacji tego celu, a by¢ moze
nawet do nadrealizacji tego celu, podobnie, jezeli chodzi o zysk netto Grupy, tutaj czujemy sie dzisiaj
komfortowo w miare, jezeli chodzi o ten cel, ktory zostat okreslony. Ja przypomne jeszcze w warunkach
bardzo duzej niepewnosci. Dzisiaj, to co obserwujemy za oknami, jezeli chodzi o makro, to jest kompletnie
inny obrazek, niz ten, o ktdrym mysleliSmy przygotowujac strategie, ze bedzie miat miejsce w roku 2022,
pomimo tego, tak jak panstwo widzicie, na bardzo dobrej trajektorii, jezeli chodzi i realizacje tego
parametru. Przy wysokiej wyptacalnosci i dobrej krzywej dojscia do celu w ramach filaru zdrowotnego. Z
rosnaca kontrybucja w segmencie bankowym i duze presji, jezeli chodzi o aktywa pod zarzadzaniem.
Natomiast, to co cieszy szczegdlnie, to wysoka rentownos¢ kapitatdow wtasnych. Koriczymy kolejny kwartat

zrzedu na poziomach powyzej poziomu strategicznego, Il kwartat 18,1. Tak ze to jest takie podsumowanie
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tego, gdzie jesteSmy na tej naszej krzywej dojScia do celdw na rok 2024. Tu chciatbym podziekowaé

wszystkim i zaprosi¢ do ewentualnych pytan. Mamy pytania. Moze sie cofne do slajdu wynikowego.

Pytanie: Wynik PZU S.A. w | pdtroczu s3 juz o 28% nizsze niz rok wczesniej, naktadajac na ta strate bankow
w 11l kwartale wyniku w 2022 beda prawdopodobnie jeszcze nizsze w ujeciu rok do roku. Co moze zrobié
Grupa, by dywidenda w 2023 byta na atrakcyjnym poziomie dla akcjonariuszy? Dziesiecioletni sredni

dividend yield to 7,4%.

Duzo zatozen jest w tym pytaniu, natomiast, ja powiem, tak jak ja widze tg sytuacje. Jezeli chodzi o
ta przestrzen dywidendowa, to na tg przestrzen beda sktadaty sie wyniki jednostkowe PZU S.A. oraz
sytuacja, z ktdra zakonczyliSmy rok 2021, z punktu widzenia tego, jak zostat dystrybuowany wynik
osiggniety w roku 2021, a w zwigzku z tym, ile z tego wyniku zostato wyptacone w formie dywidendy, ile
przesuniete na kapitat zapasowy. Ja przypomne, ze tutaj zrealizowaliSmy rekomendacje KNF-u
dotyczacego, jak ta dywidenda powinna byc uksztattowana. Natomiast biorac pod uwage to, w jaki
sposOb to zostato przez nas zrealizowane my dzisiaj caty czas jestesmy - i to zdanie wtracone, przy
zatozeniu, ze rekomendacja KNF-u odnosnie wyptat dywidend, bytaby identyczna, jak w roku 2021, w
grudniu zesztego roku, bylibySmy w stanie siegnaé wtedy po to wszystko, co zostato przesuniete na kapitat
zapasowy. Ja przypomne, ze jest to 1 mld 300 mln, w zwigzku z tym, to jest, to implikuje dywidendy na
poziomie okoto 1,5 zt za akcje. | to jest pierwsza cze$¢ odpowiedzi. OdpowiedZ warunkowa. Méwigca o
tym, co by sie wydarzyto, gdyby te wytyczne regulatora, dotyczace podziatu wyniku zostaty utrzymane w
taki sposdb, w jaki one byty ksztattowane w grudniu zesztego roku. Oczywiscie na to bedzie sie naktadato
to wszystko, co sie wydarzyto juz. Wynik PZU S.A, to jest 540 mln w | pdtroczu, do tego to wszystko, co sie
wydarzy w drugim pétroczku. | co sie moze wydarzy¢ w Il poétroczu? Przede wszystkim dostaniemy
zadeklarowang dywidende z PKO S.A. Tutaj doktadnie wiemy, ile ona wyniesie, to jest co$, czego w tym
wyniku jeszcze nie ma, ze wzgledu na to, ze pomniejszyto kapitaty po stronie bankéw, ktére sg wycenione
w wyniku jednostkowym metoda praw wtasnosci i ta luka zostanie uzupetniona w Il pétroczu, w IlI
kwartale. Na to natozg sie caty czas i to chciatbym bardzo mocno podkresli¢, mam nadzieje wysokie wyniki
z dziatalnosci ubezpieczeniowej, wysoki rentownosci portfela gtdwnego i sytuacja w segmencie
bankowym, ktdra z jednej strony bedzie ksztattowana przez ustawe z 14 lipca, méwimy o ustawie o
wakacjach kredytowych, banki opublikowaty juz szacunki dotyczace tego, co to dla nich znaczy. W
zwigzku z tym Grupa PZU réwniez opublikowata to, czego sie spodziewa w tym zakresie. | tutaj wiemy o
tym, to jest sytuacja, ktora jest zagadka, ze jezeli te szacunki bankdw sie potwierdza, to z punktu widzenia
jej wptywu na rynek jednostkowy, to jest dodatkowe uszczuplenie go o kwote 514 mln zt. Natomiast ja
zaktadam, ze podobnie, jak miato to miejsce w pierwszej potowie roku, tak samo w drugiej potowie roku

banki beda jednak realizowaty wyzsze wyniki odsetkowe, co w potaczeniu z tymi dwoma elementami, o
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ktorych wspomniatem, czyli bardzo silnymi fundamentami ubezpieczeniowymi i wynikami z dziatalnosci
ubezpieczeniowej plus wynikami z dziatalnosci inwestycyjnej, stworzy dos¢ atrakcyjna przestrzen
dywidendowa, ktéra w potaczeniu z tym niepodzielonym wynikiem, mogtaby byc¢ atrakcyjnym narzedziem

w tej relacji wtasnie dywidendowe;.

Pytanie: Widac duze, bilansujace sie zmiany w sktadowych wspdtczynnika wyptacalnosci na koniec |
kwartatu, aktywa i pasywa przecenity sie, czy to oznacza, ze wspotczynnik wyptacalnosci jest niewrazliwy

na poziom stop?

Troche tak to oznacza, to oznacza, ze my dzisiaj jesteSmy dos¢ dobrze dopasowani i biorgc pod
uwage, dopasowani aktywa do pasywow, oczywiscie ciezko by¢ dopasowanym z punktu widzenia duracji
tychze, szczegblnie po stronie ubezpieczen na zycie, tudziez ubezpieczen rentowych w portfelu
ubezpieczen majatkowych, natomiast biorgc pod uwage naszg wrazliwo$¢ na zmiany stop, po stronie
ubezpieczen majatkowych netto, to jest mniej wiecej milion za punkt, po stronie ubezpieczen zyciowych
na dzien dzisiejszy, to jest okoto 300 tys. za punkt procentowy, w zwigzku z tym, to jest dos¢ dobre
dombkniecie tej luki, tak ze odpowiadajac na pytanie - ktére znikneto - dotyczace dopasowania tudziez
braku tej wrazliwosci, tak, my pokazujemy kosztochtonnos$¢ prowadzonej dziatalnosci, ktéra od kilku

kwartatéw utrzymuje sie na niezmienionym poziomie, okoto 11 mld zt.

Pytanie: Co sprawie, ze rentownos$¢ ubezpieczen grupowych jest dzisiaj okoto 12 i nie wrdcita do poziomu

20, do ktoérych bylismy przyzwyczajeni przed pandemia.

OdpowiedZ na to pytanie jest jedna. Ta rentownos$¢ wrdcita bytaby, gdyby nie konieczno$é
dowigzania dodatkowej rezerwy na indeksacje sumy ubezpieczenia w portfelu starej indywidualnej
kontynuacji, ktéra obcigzyta wyniki drugiego kwartatu w wysokosci 203 mln 400 tys. doktadnie i przetozyta
sie w jednym kwartale na pogorszenie rentownosci o 11 punktéow procentowych. Natomiast, jezeli sobie
spojrzymy na to, co sie dzieje po stronie szkodowosci, ktéra nie bierze tego elementu pod uwage, to widaé
istotny spadek tejze szkodowosci, na ktora w gtdwnej mierze wptywa poprawa, jezeli chodzi o szkodowos¢

w ryzykach zgonowych.

Pytanie: Zwrot z portfela gtdwnego jest pierwszy raz od dtuzszego czasu ponizej stopy referencyjnej. Czy
w srodowisku wyzszych stép procentowych podtrzymuje ambicje ratowania zwrotu z portfela gtéwnego

powyzej stop preferencyjnych?

Ja moge odpowiedzieé na to pytanie tylko w jeden sposéb. Przy takiej konstrukcji portfela i przy
tak dynamicznym wzroscie stop, jest to praktycznie niemozliwe w krétkim horyzoncie czasu. MéwiliSmy o
tym wielokrotnie, ze ta sytuacja z naszego punktu widzenia jest raczej korzystna, poniewaz my nie mamy

dzisiaj takiego bdlu gtowy, jaki kiedys mieliSmy, co zrobic¢ z potencjalnie zapadajacymi 3 mld obligac;ji
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skarbowych, ktére weszty do portfela 10 lat temu z rentownoscig rzedu 5-6%, a dzisiaj musimy je rolowac
przy stopach rzedu 7% i to jest dyskusja vide z przed roku. Dzisiaj méwimy o tym, ze jesteSmy w stanie
kupic¢ instrumenty, ktdre z punktu widzenia ich rentownosci, takiej dtugoterminowej, nie s3 w stanie tylko
zreplikowac zapadajacych transz, ale dac nieco wiecej. Wiec biorac to pod uwage i biorgc pod uwage to, ze
ja zaktadam, ze z takim Srodowiskiem, jak dzisiaj mamy do czynienia w sposob nietrwaty a przejsciowy i
po na pewno nie na koniec tego roku, ale by¢ moze na koniec kolejnego my powinnismy obserwowac
spadki w granicach, w rejonie okoto 4-5%, jezeli chodzi o stope referencyjna, wtedy bedziemy mogli
mowic o tym, Ze to caty czas jest nasza ambicja i dopasowalismy sie, albo wykorzystaliSmy ten czas po to,

zeby sie optymalnie do tej sytuacji dopasowac.
Pytanie: Dlaczego PZU wycofat sie z rolowania obligacji?

To jest takie pytanie troche z tezg, ale i z odpowiedzia. Biorgc pod uwage to, ze w tym okresie, w |
potroczu obserwowalismy odptywy z rynku, ja wspomniatem o tym, na poziomie ponad 20 mld zt. | biorac
pod uwage, to ze te odptywy byty realizowane w znaczniej mierze przez portfele obligacyjnej obligacji
skarbowej, w zwigzku z tym mieliSmy do czynienia z nastepujacymi zdarzeniami. Z jednej strony odptyw
jako taki, z drugiej strony potamane limity, jezeli chodzi o obligacje korporacyjne, wynikajace z tego, ze
instrumentem najbardziej ptynnym w tym czasie byty obligacje skarbowe, a w zwigzku z tym przy ich
spadku nagle obligacje korporacyjne zaczynaty mie¢ bardzo wysokie poziomy udziatéw w portfelu. Z
trzeciej strony bardzo wysokie oczekiwania potencjalnych inwestoréw, jezeli chodzi o koszt, jaki bytby czy
przychdd, jaki bytby dla nich akceptowalny z punktu widzenia pokrycia tej gigantycznej niepewnosci
zwigzanej z sytuacja makroekonomiczng, ktéry pozwolitby im na to, zeby w te obligacje wchodzic i
pomimo tego, ze my stworzyliSmy w tym czasie instrument, ktory byt instrumentem dzielonym, on byt
rentowany itd. itd., tak ze miat wszystkie te elementy, ktérych nie miat nasz poprzedni instrument, czyli
nie ma nasz biezacy instrument, bo go nie rolowalismy, my nie bylibysmy w stanie zrobi¢ niczego innego,
jak kupié ta ekspozycje. W zwigzku z tym, biorac pod uwage to, ze z jednej strony méwimy o kapitale, ale z
drugiej strony méwimy tez o efektywnosci kosztowej, w momencie, kiedy ten koszt rosnie nam w sposéb
nieuzasadniajacy czegokolwiek, to nie chodzi o to, zeby kupowac rzeczy za wszelka cene, bo w ten sposéb
mogtbym powiedzied, nie jestesmy dzisiaj liderem, jezeli chodzi o dynamike nowej sprzedazy, bo nie
ptacimy 100% za dystrybucje ubezpieczen. No tak nie mozna robié. Chodzi o to, zeby robic rzeczy w
sposob, ktory jest uzasadniony zaréwno z punktu widzenia kapitatowego, jak i kosztowego, a nie kupowac

rzeczy na rynku, po koszcie, ktory nie uzasadnia takich decyzji.

Pytanie: Z czego wynika strata na wyniku inwestycyjnym w ukrainskiej spotce, czy straty moga

utrzymywac sie w kolejnych kwartatach, jak wyglada sytuacja kapitatowa?
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Strata wynika z dwoch rzeczy, mozna sprowadzi¢ to do jednej odpowiedzi, z odpisow
aktualizujacych i one roztozyty sie po potowie. 40 mln, jezeli chodzi o naleznosci od klientdéw, naleznosci
sktadkowe, drugie 40, jezeli chodzi o aktywa finansowe, w zwigzku z tym, to daje ta wartos¢ z pytania 79
mln zt. Jak wyglada sytuacja kapitatowa, ona jest pozytywna, natomiast wiadomo jest réwniez, ze taka
przecena wptywa na aktywa netto i byé moze wptywa na konieczno$¢ rozwazenia sytuacji, w ktorej
bedziemy dekapitalizowad ten podmiot, te podmioty, wszystko, caty czas zalezy od tego, co sie bedzie
dziato, jezeli chodzi o konflikt zbrojny. Tutaj ciezko jest wyrokowad. My oczywiscie jestesmy
zainteresowani tym, zeby caty czas na tym rynku pozostawaé. Natomiast pozostawanie na tym rynku w

takich okolicznosciach wigze sie wtasnie z tym, co zostato rozpoznane w Il kwartale.
Pytanie: W ktorej linii w tabelce na str. 25 prezentacji jest dekompozycja?

Ja mam prosbe, to zrobimy offline, bo jak juz jest pytanie, w ktérej linii w tabelce itd., to mysle, ze

to moze nie by¢ praktyczne do odpowiadania na to pytanie podczas tego spotkania.
Pytanie: Czy uwazacie, ze osiggneliSmy dno jezeli chodzi o cykl NPL-6w, czy nieregularnych kredytow?

Na to pytanie w sposdb nastepujacy. Konkurencja na tym rynku bedzie wtedy i zawsze wtedy,
jezeli ten rynek bedzie generowat potencjat do realizowania pozytywnych marzy. Tak jest po pierwszym
kwartale i tutaj mowie o danych rynkowych, ktére zostaty potwierdzone, przez KNF, tak w przypadku PZU
jest tez po drugim kwartale, nie wiem, co zaraportujg nasi konkurenci, trudno mi sie do tego odnosi¢. W
zwigzku z tym w takiej sytuacji, jednak tak jak wspomniatem wczesniej, my obserwujemy wieksze
zainteresowanie po stronie wysitkow sprzedazowych, niz po stronie wysitkow, celem ktérych jest czy
bytoby pracowanie nad rentownos$cia w tym segmencie. Wiec z tego punktu widzenia, to moja odpowiedz
mogtaby sugerowac, ze jednak, jezeli nic sie nie zmieni, to z ta sytuacja mozemy mie¢ do czynienia w
dalszym ciggu. Natomiast ta sytuacja bedzie ulegata zmianie. | tutaj odnosze sie do dwoéch rzeczy.
Pierwsza, to sa rekomendacje KNF-u, dotyczace likwidacji szkdd komunikacyjnych, ktére powinny zostac
wdrozone przez rynek od pierwszego listopada tego roku, i ktore zgodnie z szacunkami, przetoza sie na
wzrost kosztu per ekspozycjo okoto 4 punkty procentowe, w zwigzku z tym, to bedzie cos, od czego dzisiaj
ciezko bedzie uciec, to bedzie mozna préobowad w jaki$ sposob neutralizowad, w zaleznosci od tego, jakie
sie ma do tego celu narzedzia. Oczywiscie im wiecej tancucha wartosci ma sie we wtasnym portfelu, im
wiecej kontrolujemy tego, jak, w jaki sposob, jesteSmy w stanie rozpoznawac te koszty i tutaj mowie o
takich rzeczach, jak sie¢ wtasna, sie¢ obca, sam proces likwidacji szkdd, struktura kosztow w rozbiciu na
metody likwidacji szkod itd. itd., to wszystko bedzie sie przektadato na rézny efekt dla réznych graczy.
Natomiast ta wartos¢, o ktorej wspomniatem, czyli 4% to jest $rednia dla rynku. Wiemy, jak to ze $rednimi

jest, one sg dobra, ale do niczego trzeba tutaj analizowac bardo konkretna sytuacje, bardzo konkretnego
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gracza. Tak ze to jest jedna rzecz. Druga rzecz, no oczywiscie rosnace koszty szkdd i naprawde, biorac pod
uwage inflacje, bioragc pod uwage ostabienie sie ztotego, to wszystko bedzie z czasem wptywato na
rosnace koszty po stronie szkdéd komunikacyjnych, wiec wydaje mi sie, ze jesteSmy gdzie$ bardzo blisko
tego dna, jak to HSBC pyta. Natomiast, czy to jest juz, czy to bedzie za kwartat, trudno jest mi wyrokowac.
Na pewno zmiana, o ktérej wspomniatem, jezeli chodzi o procesy zwigzane z likwidacjg bedzie kolejnym

takim elementem wymuszajacym zmiane myslenia w tym aspekcie.
Pytanie: Z czego wynika duza réznica miedzy wynikiem jednostkowym w | kwartale i w Il kwartale?

Rozumiem wynikiem jednostkowym PZU S.A. Wynika ona w duzej mierze z nastepujacych rzeczy.
Przede wszystkim, zadeklarowanej w Il kwartale dywidendy, ktéra sie cashowo nie przewineta przez
wynik, w zwigzku z tym ten element wysokos$ci ponad 220 mln zostanie uzupetniony w trzecim kwartale,
to jest pierwsza cze$¢ odpowiedzi. Druga cze$¢ odpowiedzi, dodatkowymi kosztami, ktore pojawity sie w
segmencie bankowym, tutaj méwimy o przecenie instrumentdéw dtuznych, ktére przechodzity w
segmencie bankowym przez kapitat z aktualizacji wyceny, powtdrzyto sie w drugim kwartale oraz to
wszystko. Wiec to sg gtdwne powody, dla ktérych te wyniki rdznity sie miedzy pierwszym i drugim
kwartatem. Jak to sie dekomponuje, to ja chetnie juz w taki sposdb Peer-to-Peer podczas spotkania

opowiem, wyjasnie, rozrysuje, tak ze zapraszamy do kontaktu wtasnie w ten sposéb.

Pytanie: Group life z wytagczeniem wptywu wyzszej rezerwy - 23,7% rentownosci jest mocne, jak mamy o

tym myslec w przesztosci, czy uwazamy, ze to wrdci do poziomu sprzed pandemii, gdzie mieliSmy 20%?

Pytanie jest, tak. My wspominaliSmy o tym, ze czeSciowo i zaprezentowaliSmy to nawet w
prezentacji za kwartat Il, czesSciowo te wyzsze rentownosci, nizsze szkodowosci bedg offsetowane przez
tzw. dtug zdrowotny, to widac tez w Il kwartale. Natomiast z wytaczeniem zdarzen jednorazowych, no
powinnismy powoli obserwowac powrét do przebiegdw przedcovidowych, zwtaszcza, ze tak jak panstwu
pokazywatem, tak jak panstwu pokazywatem, Smiertelnos¢ w Polsce, ktdra jest kluczowa dla szkodowosci
i $miertelnosci na naszym portfelu praktycznie powrécita do tych pozioméw, w zwigzku z tym my

powinnismy by¢ w stanie ogladac te rentownosci przedpandemiczne.

Pytanie: Czy dane z CEPIK oraz dostosowanie ceny ubezpieczen do ilosci i rodzaju mandatéw i punktéw

karnych moga w zauwazalny sposob wptywac na poprawe rentownosci segmentu komunikacyjnego?

Tak, mogg i moga wptywac przy niezmienionej Sredniej cenie transakcyjnej. Natomiast, co to sie
wydarzy, to lepsze dostosowanie tej ceny do jakosci ryzyka. Czyli méwigc kolokwialnie, ci ktérych jazda i
sposdb prowadzenia samochodu jest bardziej nonszalancki, co ma odzwierciedlenie przez punkty karne,
mandaty itd., bedg rozpoznawali wyzsze ceny, a jednoczesnie ich koszty napraw sa dzisiaj wyzsze, ci,

ktorych sposob jazdy charakteryzuje sie nizszymi mandatami, punktami karnymi itd., itd., beda
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beneficjentami tej zmiany, a w zwiazku z tym, przy innych parametrach nie zmienionych mozemy miec
paradoksalnie do czynienia z sytuacja, w ktdrej rozpoznamy poprawe rentownosci przy niezmienionej

sktadce transakcyjne;j.
Pytanie: Czy planujecie parfistwo wyptate dywidendy zaliczkowej w tym roku z PZU Zycie?
Nie, nie ma takiego planu na dzien dzisiejszy.

Pytanie: Jaki wptyw na biznes i wyniki PZU beda miaty nowe rekomendacje KNR, dotyczace likwidacji
szkdd w ubezpieczeniach komunikacyjnych? Kiedy skonczy sie efekt podwdjnych kosztéw zwigzanych z

utrzymanie dwoch siedzib gtéwnych?

Jezeli chodzi o pierwsza czes$é pytania, to ja mam wrazenie, ze tutaj odpowiedzielismy na to dosc
precyzyjnie. Jezeli chodzi o to, kiedy w petni przeprowadzimy sie, no to jesteSmy w trakcie przeprowadzki,
tak ze najprawdopodobniej prezentacja wynikow za Q3, zapraszamy juz dzisiaj do naszej nowej siedziby,
wiec wtedy pewnie bedziemy mogli podsumowac ten projekt, powiedzied, jak sie konczy i co on dla nas

oznacza.
Pytanie: Czy mozliwa jest jeszcze jaka$ dodatkowa dywidenda z PZU Zycie w tym roku?

Tak jak wspomniatem wczesniej, nie rozwazamy takiej ekstraordynaryjnej dywidendy. Natomiast,
tak jak wspomnielismy o tym w kontekscie jednego z poprzednich pytan, my réwniez widzimy potencjat
do tego, zeby bez tego typu zabiegéw przestrzen dywidendowa pod wyptate z roku 2022 w 2023 byta
bardzo atrakcyjna, a w zwiazku z tym bez siegania po narzedzia, o ktérych tu jest pytanie, jesteSmy

potencjalnie w stanie osiggnac ten efekt, na ktdrym wszystkim akcjonariuszom zalezy.

| to jest ostatnie pytanie z cyklu pytan internetowych. Tak ze dziekuje panstwu serdecznie, zapraszam do
kontaktu osobistego, zapraszam do telefonu, zapraszam do kontaktu z naszym dziatam IR, a ja pafnstwu

bardzo serdecznie dziekuje i do zobaczenia, do ustyszenia.
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