Transkrypcja - Wptyw wdrozenia MSSF 17 i zmian w otoczeniu makroekonomicznym na mierniki

Strategii Grupy PZU na lata 2021-2024

Tomasz Kulik

Dzien dobry Panstwu. Bardzo mito mi jest powitac wszystkich na do$¢ technicznym wydarzeniu, ale
wydarzeniu, ktdrego celem jest przeprowadzenie Panstwa przez to jak Grupa PZU wyglada z punktu
widzenia swoich obietnic jakie sktadaliSmy do Panstwa w roku 2021 przy okazji publikacji strategii na lata
2021-2024. W zwigzku z tym na potmetku tegoz okresu czujemy sie zobowigzani do pewnego rozliczenia.
CzeSciowo bedzie to powtdrzenie tego wszystkiego, co miato juz miejsce tez przy okazji publikacji wynikdw
za rok 2022. Chcielibysmy réwniez powiedzie¢ dwa stowa o tym czego spodziewamy sie, na czym bedziemy
koncentrowac sie przez kolejne dwa lata do roku 2024. Oczywiscie w tej warstwie produktowej, w tej
warstwie zwiazanej z kluczowymi aktywnosciami, z kluczowymi projektami, ktdre w naszym przekonaniu
powinny nadal budowad trwate przewagi konkurencyjne jezeli chodzi o Grupe PZU na tle rynku, na ktérym
dziatamy. Natomiast, w drugiej czesci prezentacji poswiecimy troche czasu na temat tego, co zmienito sie
doktadnie na potmetku tejze strategii, a ta zmiana ma charakter dos$¢ techniczny. Zmienita sie metoda
wyceny i prezentacji zdarzen ubezpieczeniowych w sprawozdaniu ubezpieczyciela, ktéry musi
przygotowywac swoje sprawozdanie zgodnie z miedzynarodowymi standardami sprawozdawczosci
finansowej, czyli nowemu standardowi 17, ktdry od poczatku tego roku zastapit obowigzujacy dotychczas
standard 4, bardzo podobny do tego jak, w jaki sposéb wygladaja rozwiazania lokalne. Opowiemy zatem o
tym jak ten standard wptywa na grupe, na poszczegdlne jej segmenty, ubezpieczenia majatkowe,
ubezpieczenia na zycie. Powiemy o tym jak sie zmienia zatem wycena i jak w konsekwencji dwdch rzeczy,
czyli z jednej strony tej bardzo technicznej zmiany, a z drugiej strony catej masy zmian w otoczeniu
funkcjonowania Grupy chcieliby$my zweryfikowac i jesteSmy zobowigzani do zweryfikowania naszych
targetow na rok 2024. Uwazamy, ze ta Grupa powinna stawiac sobie bardzo ambitne cele i w ostatniej czesci
tej prezentacji wtasnie o tych bardzo ambitnych celach Panstwu bedziemy chcieli powiedziec. Tak ze to jest
plan na dzisiaj. Jezeli chodzi o strategie. Po dwdch latach jesteSmy doktadnie tam gdzie planowalismy by¢, o
czym cyklicznie Panstwu opowiadamy podczas prezentacji wynikow. Tak ze tutaj mozemy powiedziec, ze
nie zaskakujemy na pewno negatywnie. Wrecz zaskakujemy pozytywnie. Czujemy, ze juz dzisiaj mozemy
powiedzied, ze w sposdb odpowiedzialny zrealizowalismy wiekszos¢ z tych celéw w warstwie tej wymiernej
bardzo, ktdre stawialiSmy sobie na rok 2024. Tworzymy caty czas i chcemy tworzy¢ nadal jeszcze bardziej
trwate relacje z klientami. W zwigzku z tym caty czas z jednej strony rozwijamy, z drugiej strony juz duzo
zrobilismy jezeli chodzi o rozwdj ekosystemdw biznesowych i dedykowanych ofert spoza wachlarze ustug
ubezpieczeniowych. O tym za chwile wiecej opowiemy. Po raz pierwszy ta strategia w swojej gtowne;j
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warstwie moéwita rowniez o rozwoju w rownowadze. Mowilismy po raz pierwszy o tym jak bardzo wazny jest
dla nas ten wymiar /SG. Powiedzieli§my o tym, Ze strategia Grupy, to nie tylko PZU Zycie, PZU SA, ale to jest
rowniez potencjat, ktory jest dzisiaj gromadzony w spotkach zaleznych, w spétkach z sektora zdrowia, w
spotkach zajmujacych sie zarzadzaniem aktywami, czy tez w bankach nalezacych do Grupy PZU. Gdzie
jestesmy po dwdch latach? Jezeli chodzi o to jak widzimy dzisiaj realizacje strategii to uwazamy, ze jesteSmy
mniej wiecej na poziomie 55-60% zaawansowania jezeli chodzi o realizacje. Biorac pod uwage to jak
mysleliSmy o tej strategii, a ona dotyczyta przede wszystkim zmian po stronie dystrybucyjnej, zmian jezeli
chodzi o oferte i podejscie catosciowe 360 stopni do klienta, bardzo mocne postawienie akcentéw na
ekosystemy biznesowe i dedykowane oferty, oczywiscie biorac pod uwage charakter Grupy z bardzo duzym
komponentem tego wszystkiego, co dotyczy szkdd i Swiadczen oraz inicjatyw wspierajacych, zaréwno
nakierowanych na naszych pracownikéw, jak i na naszych klientéw. Uwazamy, ze jesteSmy poza potowa
jezeli chodzi o realizacje kluczowych inicjatyw, ktdre sktadajg sie na strategie Grupy w tym horyzoncie
czasowym. Jezeli chodzi o obszar dystrybucji, tutaj koncentrowali$my sie przede wszystkim na
wzmocnieniu w sieci agentéw wytacznych. WdrozyliSmy nowy model zarzadzania. Dali$my naszym
sprzedawcom, naszym agentom bardzo nowoczesne narzedzia, ktére tym bardziej powinny wspierad ich i
wspieraé nas w dalszym rozwijaniu i sprzedazy w lepszym docieraniu do klientow. Poprawilismy i nadal
bedziemy to robic, nasza obecnos¢ w kanale multiagencyjnym. Ja przypomne Panstwu, ze Grupa PZU przed
ogtoszeniem tej strategii byta bardzo mato reprezentowana w tym kanale. Nadal w ten kanat chcemy
wchodzi¢, poniewaz uwazamy, ze jesteSmy w nim niedowarzeni i nadal w tym kanale chcemy w sposéb
rentowny rosnac. Duzo zrobiliSmy juz przez ostatnie dwa lata. Przed nami cata masa dalszych wyzwan.
Rozwijamy sie w sposdb, ktéry ma zapewniac naszym klientom dostep do naszych ofert, dostep do naszych
produktéw w sposdb, ktory jest dla nich najprostszy, najbardziej intuicyjny w tym kanale, w ktérym chcg sie
z nami komunikowad, nie w tym kanale, w ktérym my chcemy do nich méwic. Tak ze tutaj méwimy o takim
omnikanatowym podejsciu do klienta. O tym tez bardzo mocno moéwilismy podczas prezentacji strategii.
Jezeli chodzi o oferte. Powiekszamy oferte elastycznie reagujac na zmiany w naszym otoczeniu. W ten
sposob miedzy innymi w zesztym roku wprowadziliSmy do naszej oferty (ns 00:08:15) ze sktadka
jednorazowa, ktory wykorzystujac te wszystkie rzeczy, z ktérymi sie mierzyliSmy jezeli chodzi o nasze
otoczenie, byt w stanie zbudowac dla naszych klientéw bardzo atrakcyjna oferte zwigzana z konstrukcja
oszczednosciowa, zwigzana z konstrukcja pozwalajaca na gromadzenie pieniedzy, gromadzenie
oszczednosci w produktach, ktére s ubrane... majg postac polisy ubezpieczeniowej. Caty czas
modernizujemy, caty czas zmieniamy nasza oferte jezeli chodzi o ubezpieczenia na zycie. Szczegdlnie jezeli
chodzi o ubezpieczenia grupowe. Tutaj nowe ubezpieczenie PZU Zycie Plus. Zmieniamy sie réwniez po
stronie ubezpieczen majatkowych. Nowa oferta dla wspdlnot, spétdzielni oraz mieszkancéw. Wdrozylismy

truck assistance, tak ze rowniez produkty... atrakcyjne produkty dla posiadaczy ciezszej kwoty. Rozwigzanie
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iFlota, rozwigzanie Ryzyko Pro. A to wszystko w oparciu o bardzo nowoczesne rozwigzania kwotacyjne,
ktére pozwalajg nam na jeszcze lepsze dopasowanie ceny do ryzyka. Jezeli chodzi o obstuge szkdd i
Swiadczen, zmieniamy sie, starajac sie jak najwieksza cze$¢ procesu obstugi szkod i Swiadczen oddac w rece
klienta. Po to zeby klient czut, ze ma kontrole nad tym procesem. Po to zeby klient jeszcze lepiej, jeszcze
wiecej informacji w krétkim czasie byt w stanie do nas przestac. A to przektada sie z jednej strony na
szybkosc reakcji po naszej stronie, z drugiej strony na poziom satysfakcji samego klienta, przy
jednoczesnym spadku kosztow zwigzanych z obstuga szkdd i Swiadczen, co jest szczegdlnie istotne biorac
pod uwage te wszystkie zmiany, ktore dzisiaj majg miejsce na rynku. W naszej strategii powiedzieliSmy dosc¢
duzo na temat tak zwanych ekosysteméw. Budujemy i rozwijamy rozwiazania i ustugi komplementarne w
stosunku do kluczowych czy tez wiodacych produktéw ubezpieczeniowych, po to zeby jeszcze lepiej
budowac jeszcze mocniejsze relacje z klientami. Tak oto jezeli chodzi o ekosystem kierowcy, ktory jest
zbudowany oczywiscie w oparciu o tg wiodaca... wiodacy produkt jakim jest polisa komunikacyjna, to juz
nie tylko ubezpieczenie, ale to jest kontrola stanu technicznego, wsparcie przy zakupie lub sprzedazy
samochodu, naprawy, rabaty na ustugi partneréw oraz porady prawne, wynajem samochodéw,
finansowanie zakupu, holowanie pojazdu. To wszystko sg ustugi komplementarne, uzupetniajace w
stosunku do wiodacej ustugi, a jednoczesnie cos, co z jednej strony powoduje, ze klient czuje sie jeszcze
lepiej zaopiekowany. Z drugiej strony oczywiscie przektada sie to na zwiekszone przychody w ramach Grupy
PZU. Po stronie ubezpieczen grupowych rozwigzanie, ktére ma i realizuje te same zatozenia w oparciu o trzy
elementy - kafeteria, sport oraz wsparcie HR-owe. Po to zeby tworzy¢ jeszcze wieksza wartos¢ zaréwno dla
klientéw korporacyjnych, jak i dla pracownikéw tychze klientéw. | jest to cos$, co sie sprawdza i jest to cos, co
podobnie jak w przypadku ekosystemu kierowcow, tworzy jeszcze silniejsze relacje z klientem. Podnosi
nieco bariere wyjscia klienta z ubezpieczenia, poniewaz jeszcze ciezej zreplikowac ta cata game ustug, ktora
dzisiaj w ramach Grupy PZU dostarczamy w sposéb kompleksowy dla klientéw, a jednoczesnie przektada sie
na zwiekszone przychody. PZU to réwniez zdrowie. W ramach ekosystemu zdrowia wdrazamy, rozszerzamy
zakres oferty, poszerzamy oferte pakietow profilaktycznych i jestesmy dostepni na platformie w e-sklepie.
Umozliwiamy ptatnosci ratalne za ustugi medyczne. Wprowadzamy nowe funkcjonalnosci na platformie
inPZU i to, co wazne i ci z Panstwa, ktorzy korzystaja z lekarzy doskonale wiedzg jak wiele to znaczy,
udostepnienie teczki pacjenta. W zwigzku z tym ci z Panstwa, ktorzy sa naszymi klientami, ci z Panstwa,
ktérzy korzystaja z naszych placdéwek, z placdwek PZU sa w stanie miec¢ dostep online do komunikacji... do
dokumentacji medycznej. Tak jak powiedziatem, w placowkach wtasnych PZU Zdrowie. Ostatni z
ekosystemow, o ktérych méwilismy w strategii dotyczy naszej Swiadomosci tego jak wyglada struktura
naszych klientéw. Struktura naszych klientéw, to takze klienci dojrzali, a w zwigzku z tym w szczegdlny
sposdb musimy dbad rowniez o te grupe. Zatem, rozwijamy sie i chcemy jeszcze lepiej docierac do senioréw.

Juz dzisiaj nasze oddziaty po audycie Krajowego Instytutu Gospodarki Senioralnej otrzymaty certyfikat
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potwierdzajacy, ze nasza obstuga odpowiada na rzeczywiste potrzeby senioréw. Podnosimy wiek wejscia do
ubezpieczen dla 0s6b starszych, przygotowujemy odpowiednie modyfikacje oraz warianty umow, ktére
pozwalaja osobom starszym cieszy¢ sie rowniez dobra ochrong i ubezpieczeniem. Wprowadzamy, tak jak
wspomniatem, nowe umowy, zwtaszcza jezeli chodzi o ubezpieczenie indywidualnej kontynuacji, ktéra z
punktu widzenia... z punktu widzenia struktury produktowej Grupy jest bardzo istotnym komponentem. W
kolejnych krokach bedziemy koncentrowac sie na mikro serwisach dla senioréw, dedykowanych pakietach
senioralnych i tak, jak powiedziatem, caty czas bardzo mocna praca nad gama produktéw dostepnych w
ramach indywidualnej kontynuacji. Nasza strategia, to takze omnikanatowos$¢, czyli wsparcie klienta w
procesie sprzedazy i obstugi w kanale najbardziej dopasowanym do jego aktualnych preferencji, przy bardzo
mocnym wsparciu jezeli chodzi o CRM, CRM interakcyjny. Tutaj chcemy jeszcze lepiej docierac do naszych
klientéw, bez wzgledu na to jak wyglada struktura naszych kanatoéw. By¢ tam, gdzie potrzebuje tego klient.
Duzo zmian jezeli chodzi o poszczegdlne kanaty dystrybucji. Zaréwno agent wytaczny, direct czy tak, jak
wspomniatem wczesniej, wejscie... bardzo zdecydowane wejscie w kanat multi, kanat dealerski, ale rowniez
duzo zmian jezeli chodzi o oddziaty. Strategia Grupy, to takze konsekwentna strategia podmiotdw
zaleznych. I tutaj kilka informacji, ktére dla Panstwa moga okazac sie cenne. Jezeli chodzi o nasze zatozenia
dotyczace rozwoju szczegdlnego kanatu dystrybucji jakim jest TUW PZU, cel dotyczacy sktadki przypisanej
zrealizowany dwa lata wczesniej. Tak ze w ramach naszego TUW-u, ktory tak jak wspomniatem jest
szczegblnym kanatem dotarcia, jesteSmy w stanie pokazac sprzedaz przewyzszajaca 1 mld zt. 7 nowych
funduszy na platformie inPZU, produkty tematyczne takie jak OZE, ztoto, nieruchomosci, ktére wierzymy, ze
beda nadal przyczyniad sie do wzrostu aktywdw w zarzadzaniu. Rosniemy jezeli chodzi o skale. Produkty
zdrowotne, klienci zdrowotni, to jest to, co w naszej strategii jest bardzo mocno podkreslone. Staramy sie
zmieniac i rozwijac jezeli chodzi o organizacje cyfrowa. Wdrazamy modele oparte o machine learning, po to
zeby jeszcze lepiej z jednej strony rozumiec potrzeby naszych klientéw w poszczegdlnych segmentach, ale z
drugiej strony jeszcze lepiej docierad do nich z ceng i oferta, ktora jest bardziej dopasowana do ich potrzeb.
Dynamiczny rozwéj na rynkach battyckich. Wzrost przychoddw o ponad 30% w stosunku do roku bazowego
2022 oraz dostepnosc naszych produktéw zaréwno ubezpieczeniowych po stronie bankowej, jak i
bankowych dostepnych w kanatach wtasnych. A to wszystko przy pierwszy raz tak mocno zaznaczonej
strategii zwigzanej z ISG. Wiec po raz pierwszy uwzgledniamy cele strategiczne i sg one zaadresowane,
wdrozone w (ns 00:18:59) zaréwno na poziomie zarzadu, jak i wyzszej kadry kierowniczej PZU, co pozwala
nam miec przekonanie, ze te wszystkie cele, o ktérych Panstwu powiedzielismy, czyli osiagniecie
neutralnosci klimatycznej, ocena pod katem czynnikéw ESG jezeli chodzi o odsetek klientow
korporacyjnych, liczbe odbiorcéw dziatan spotecznych, wzrost obecnego zaangazowania w inwestycje o tym
komponencie zielonym, to wszystko jest zgodnie z zamierzeniami, tam gdzie powinno byc. | dzisiaj

raportujemy do Panstwa raz jeszcze, ze jesteSmy w dobrym... na dobrej Sciezce dojscia do tych celow
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strategicznych, co przektada sie na realizacje poszczegdlnych miernikdw tej strategii, z ktdrych cztery z
kluczowych siedmiu... mozna powiedzied, ze cztery bardzo istotne, czyli sktadke przypisana, czyli sprzedaz,
wynik netto, ROE, przy bardzo silnej pozycji kapitatowej mierzonej wskaznikiem wyptacalnosé 2,
zrealizowali$my na koniec roku 2022. Pomimo tego, caty czas uwazamy, ze konsekwentnie powinnismy
realizowac zatozenia, ktére musza tez stawiac czota zmianom w otoczeniu w jakim przyszto nam
funkcjonowad. A za chwile to, co Panstwu pokazemy to to, ze nasze myslenie o tym jak, w jaki sposdb ta
rzeczywisto$¢ wokoét nas moze sie zmieniaé okazato sie zupetnie inne. Trudno byto nam przewidzie¢
koronawirus, trudno nam byto przewidzie¢ wojne w Ukrainie. To wszystko wydarzyto sie na przestrzeni
ostatnich dwdch lat. | to wszystko w bardzo mocny sposob wptyneto na to gdzie jest dzisiaj Grupa PZU.
Pomimo tego cieszymy sie, ze jesteSmy w stanie jeszcze bardziej sie rozwijac, w jeszcze wiekszym stopniu
generujac wartos¢ dla akcjonariuszy. Natomiast, co przed nami? Nadal kontynuujemy zaplanowane
dziatania zaréwno po stronie dystrybucji, zaréwno po stronie oferty produktowej. Chcemy wprowadzac
dalsze zmiany w ofercie zaréwno jezeli chodzi o ubezpieczenia zyciowe, jak i majatkowe w Swietle tych
wszystkich zmian potrzeb naszych klientéw. Dzisiaj potrzeby naszych klientéw zmieniajg sie jeszcze bardziej
dynamicznie. Tez jest to spowodowane zmianami w otoczeniu naszych klientdw. Tak ze musimy na to
bardzo szybko odpowiadac, do tego sie dostosowywac. Dalszy rozwdj ekosystemdw biznesowych i tego o
czym juz Panstwu powiedziatem, przy mocnym wsparciu jezeli chodzi o obstuge szkdd i $wiadczen oraz
inicjatyw wspierajacych. A to wszystko w celu realizacji tych wszystkich obietnic, ktdre jako Grupa
ztozylismy Panstwu na poczatku roku 2021, ktdre zostaty. .. ktdre zostaty zaklasyfikowane do jednego z
czterech koszykdw. Méwimy o tych zobowiazaniach, ktore przektadaja sie na wzrost wartosci oraz stabilng,
powtarzalna dywidende. Méwimy o tym w jaki sposéb chcemy wykorzystaé potencjat Grupy i w dalszym
ciggu go eksplorowac. Méwimy o tym w jaki sposob bedziemy caty czas stawac sie innowacyjna Grupa
finansowa, jednoczesnie bardzo mocno pamietajac o wzroscie w rownowadze. Zaktadamy stabilng Sciezke
realizacji do konca strategii i osiggniecie zatozonych celdéw biznesowych, ktére wierzymy, ze w jeszcze
wiekszym stopniu przetozg sie na wyzsze cele w poszczegdlnych segmentach biznesowych lub cele
catosciowe w ramach Grupy PZU. Te wszystkie zmiany, o ktérych Panstwu wspomniatem dzisiaj powoduja,
Ze zaczynamy w coraz wiekszym stopniu mysleé o naszej strategii w modelu strategii kroczacej. Coraz
trudniej jest planowac w tak duzych interwatach 3-4-letnich, ze wzgledu na do$¢ duze zmiany i dos¢ mata
przewidywalno$c¢ tych zmian o czym jeszcze za chwile nieco mocniej. Dlatego podejscie takiej strategii
kroczacej uwazamy, ze jest dobrym rozwigzaniem adresujacym te wszystkie ryzyka. A to wszystko przy jak
najwiekszym wykorzystaniu rowniez potencjatu drzemigcego nadal w naszych spétkach zaleznych.
Dotychczasowe postepy w realizacji naszych dziatan, a takze przejscie na nowy standard i zmiany w
otoczeniu zmuszaja nas do powiedzenia Panstwu jak, w jaki sposob powinno sie to przetozyé na to jak

zrozumied Grupe PZU na nowo z punktu widzenia zrozumienia sprawozdania finansowego, zrozumienia
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tego w jaki sposdb interpretowad nasze wyniki, w jaki sposob interpretowac wyniki poszczegdlnych
segmentow. Natomiast, zanim przejdziemy do konkretéw, dwa stowa na temat samego standardu. Ten
standard zostat wprowadzony w oparciu o cztery filary. Spdjnosc i poréwnywalnosc, klarownosc,
przejrzystosc oraz zatozenie dotyczace rynkowej wyceny bilansu. Spdjnosc i poréwnywalnosc. To jest
zatozenie, ktore miato spowodowad, ze ubezpieczyciele w wiekszym stopniu beda poréwnywalni do innych
sektorow dziatalnosci i podmioty notowane na gietdzie, bez wzgledu na to czy zajmuja sie ubezpieczeniami,
bankowoscia, czy produkcja, czy tez dziatalnoscig serwisowa, to w jaki sposéb beda prezentowali swoje
sprawozdanie finansowe, moéwili o tym, co sie wydarzyto w danym okresie, to w jaki sposéb beda
pokazywali swoje przychody i koszty bedzie jeszcze bardziej porownywalne. W tym momencie moge
postuzyc sie przyktadem dotyczacym ubezpieczen. Nie wiem na ile s3 Panstwo $wiadomi, ale w tej warstwie
zatozen, to jest absolutnie w punkt postulat. Jezeli popatrzymy sobie na ubezpieczenia zyciowe i
majatkowe, to w tym dotychczasowym standardzie charakteryzowata je z punktu widzenia przychoddéw
dos¢ duza nieporéwnywalnos$é, z ktérg dzisiejszy standard, nowy standard stara sie poradzic¢ sobie. Jezeli
chodzi o ubezpieczenie na zycie, sktadka przypisana w ubezpieczeniach na zycie, to sktadka w okresie
sprawozdawczym. W przypadku ubezpieczen majatkowych, to sktadka nalezna za caty okres
odpowiedzialnosci. Niezaleznie od jego dtugosci. A to wszystko po stronie majatkowej i zyciowej,
niezaleznie od tego czy kwoty zostaty zaptacone. To pokazuje jak bardzo w tym poprzednim standardzie
mieliSmy do czynienia z pewna istotna réznica w rozpoznawaniu tych przychodéw, z ktérymi nowy standard
stara sie poradzic i w odpowiedni sposob zaadresowad. Drugi z takich filaréw tej zmiany, to klarownos¢.
Jeszcze wieksza informacja w ramach sprawozdania finansowego. Jeszcze lepsza, jeszcze bardziej ziarnista
dotyczaca zaréwno zrddet pochodzenia przychoddw, kosztow, zysku, ale rowniez odseparowanie
komponentdw sktadajacych sie na wynik finalny. Czyli oddzielenie tego, co dotyczy dziatalnosci
bezposredniej, tego co dotyczy reasekuracji i wyniku na tejze reasekuracji, tego co dotyczy zarzadzania
portfelem inwestycyjnym, dziatalnosci w ramach tegoz portfela, czyli wyniku inwestycyjnego. To rowniez
wieksza przejrzystosc i informacje, ktére z jednej strony sa poréwnywalne, a z drugiej strony stanowig
dodatkowa wartosc uzytkowa. Czwarty z tych filaréw, czyli rynkowa wycena bilansu. Jak Pafnstwo zapewne
wiecie i tez to wybrzmiato przez pryzmat przytoczonego przeze mnie przyktadu dotyczacego sktadki,
poprzedni standard, to standard memoriatowy. W przychodach czesto byty przychody, ktére nigdy nie
skonwertowaty sie na cash. Doskonale wiemy jak wyglada odsetek ztych dtugow jezeli chodzi o polisy
komunikacyjne. On wcale nie jest taki maty. | ten nowy standard stara sie rowniez sprostaé temu wyzwaniu.
Natomiast, po to zeby mogto mie¢ to wiekszy sens w prowadzeniu tego standardu regulator jednoczesnie
pozwolit na zmiany dotyczace rowniez aktywnej czesci bilansu. Poniewaz standard 17, to jest standard
odnoszacy sie gtéwnie do pasywow ubezpieczeniowych. W zwigzku z tym, zeby mdc zachowad te symetrie
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ramach standardu 9, ktéry méwi o instrumentach finansowych i ich wycenie w bilansie ubezpieczyciela. Po
to zeby to przejscie z memoriatu na cash i wycene taka mark to market mozna byto uwzglednic¢ po dwéch
stronach bilansu. A zmiany w otoczeniu, zeby przenosity sie symetrycznie zaréwno na czes¢ aktywna, jak i
pasywna bilansu. | tyle jezeli chodzi o zatozenia. Teraz, jak zwykle diabet tkwi w szczegétach. Takim
szczegbtem jest chociazby mozliwos¢ jednoczesnego wdrozenia tych zmian przez PZU, przez podmiot z
polskiego rynku, przez podmiot, ktdry jednoczesnie musi dac zados$¢ wszystkim lokalnym standardom
rachunkowosci, co ma bardzo daleko idace konsekwencje wynikajace z tego, ze tak, jak Panstwo doskonale
wiecie, wycena w bilansie czy w rachunku wynikow jest pochodng strategii. A nie strategia jest pochodna
wyceny. Dlaczego o tym méwie? Mowie o tym dlatego, ze chociazby mozliwo$¢ zmiany... tej zmiany, z ktérej
skorzystali nasi tak zwani (ns 00:31:21) jezeli chodzi o inne spétki europejskie, u nas zostata zaburzona
koniecznoscia caty czas wywigzywania sie z tychze lokalnych regulacji, z ktérych najwazniejszg jest ta
Zwigzana ze stopa techniczng w ubezpieczeniach. A w zwigzku z tym z pewnymi konsekwentnie
realizowanymi strategiami inwestycyjnymi, ktore na wysokos$¢ tej stopy bezposrednio sie przektadaja. |
teraz nie jesteSmy w stanie, tu od razu wyttumaczenie, zmienic ich z dnia na dzien, tego przystowiowego 31
grudnia 2020 roku, ze wzgledu na to, ze caty czas musimy pracowac w dwéch rezimach. Musimy,
kolokwialnie mdwiac, dowiez¢ stope techniczna, poniewaz brak realizacji tej minimalnej rentownosci moze
doprowadzi¢ do koniecznosci dotworzenia odpowiedniej wysokosci rezerw, co automatycznie przetozy sie
na rentownos$¢ w danym roku. Tego absolutnie nie chcemy. Z tego tez wzgledu zdecydowalismy sie w PZU
na pozostawienie standardu dziewigtego w niezmienionej formie. A w zwigzku z tym PZU bedzie takim
podmiotem, w ktérym odrobine zabraknie tej symetrii jezeli chodzi o przetozenie zmian w naszym otoczeniu
na bilans Grupy, symetrycznie po stronie aktywnej i pasywnej. Jezeli chodzi o nowy standard, istotne
zmiany w odniesieniu do dotychczasowego standardu. Takich istotnych zmian naliczyliSmy dziesiec. Teraz
pokrétce przez nie przejde, natomiast ja nie ukrywam, ze dzisiejsze spotkanie, to jest pierwsze z spotkan,
ktére ma Panstwu na celu pomadc ten standard lepiej zrozumie. Bedziemy sie spotykali z Panstwem jeszcze
po wielokroc. Planujemy warsztaty, gdzie odpowiednie niuanse tego standardu bedziemy starali sie jeszcze
lepiej wyttumaczy¢. Natomiast, bardzo wysoko poziomowo, jezeli chodzi o poréwnanie do standardu
czwartego, to to juz o czym mowitem, przeptywy pieniezne zamiast memoriatu. To jest pierwsza, chyba
najbardziej istotna zmiana. Inna agregacja umow ubezpieczeniowych do portfeli. Inna segmentacja.
Bardziej rozbudowana sprawozdawczo$¢ po segmentach operacyjnych. Trzy, zupetnie inne modele wyceny.
Tak zwany model ogdlny, model oparty na alokacji sktadki. To z kolei zastosowanie do... majace
zastosowanie do ubezpieczer majatkowych. Oraz model zmiennej optaty. Wycena i dyskontowanie rezerw.
Méwimy o wycenie mark to market, w zwigzku z tym zaczynamy moéwic o rzeczywistych, a nie nominalnych
przeptywach. Wycena przy stopach zmomentu zawarcia polisy, tudziez wystapienia szkody, a wiec po
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tytutu ryzyka niefinansowego, tak zwany komponent risk adjustment. Nowe podejscie do kosztow
dziatalnosci i nieco inna alokacja kosztéw do kosztow tak zwanych attributable, czyli kosztéw bedacych
ekwiwalentem kosztéw technicznych i tych kosztéw, ktére z réznych wzgleddw nie powinny by¢ traktowane
jako koszty zwigzane z prowadzeniem dziatalnosci ubezpieczeniowej, a w zwigzku z tym nie powinny
naleze¢ do nowego ekwiwalentu rachunku technicznego czy rachunku ubezpieczeniowego. Nowa struktura
sprawozdania finansowego. Jeszcze bardziej konserwatywna wycena w przypadku pojawienia sie sytuacji,
ktéra moze sygnalizowac, ze na moment poczatkowego ujecia dana umowa nie jest umowa zyskowna, a by¢
moze rodzi w przysztosci obcigzenia, ktdre przewyzszajg wptywy. Czyli méwimy o umowach stratnych. W
takim przypadku ubezpieczyciel w momencie ujecia tych uméw musi rozpoznac catg oczekiwang strate z tej
umowy w danym okresie. Juz nie ma rozpoznawania tej straty w czasie. | cos, co powoduje, ze domykamy
bilans pomiedzy stopami historycznymi loktin, a stopami current, czyli zmiany w naszym otoczeniu, ktére
beda przechodzity przez catkowite dochody poza rachunkiem wynikdw, po to zeby nie wptywac
bezposrednio na te wyniki, o ktérych bedziemy na biezaco rozmawiac. Nowy standard nie wptywa na
potencjat do budowy wartosci i wyptaty dywidendy. To jest bardzo mocne zdanie, ktdre chcielibysmy zeby
zapadto w pamiec. Nowy standard wptywa na prezentacje danych, natomiast nie wptywa na to jak, w jaki
sposdb my myslimy o kliencie, o naszych produktach, o dotarciu do klienta, pozyskaniu, dystrybucji, cenie.
Nowy standard nie wptywa na alokacje kapitatu do poszczegdlnych inicjatyw i tego jak kapitat jest
alokowany do poszczegdlnych segmentéw operacyjnych. To jest bardzo istotna informacja. Nowy standard
nie wptywa na przeptywy gotéwkowe. Wptywa na ich prezentacje, natomiast nie wptywa na to jak, w jaki
sposob Grupa monetyzuje relacje ze swoimi klientami. Nowy standard wreszcie nie wptywa na mozliwosci
dystrybucyjne Grupy PZU jezeli chodzi o atrakcyjna dla akcjonariuszy polityke dywidendowa. To jest bardzo
wazna informacja. Natomiast, nowy standard zmienia sposéb prezentacji zdarzen ubezpieczeniowych, co
przektada sie przede wszystkim na inny rozktad wynikdéw w czasie, szczegélnie jezeli méwimy o umowach
dtugoterminowych. Na koniecznos$¢ dostosowania polityki kapitatowej do nowego standardu oraz to o czym
juz moéwilismy, czyli konieczno$¢ rekalibracji dotychczasowych poziomdéw odniesienia dla kluczowych
miernikow strategii, takich jak marza operacyjna, jak wskaznik mieszany czy combine (ns 00:39:06), jak
kapitaty, jak wynik finansowy. Wtasnie z tego wzgledu, ze zupetnie inaczej niz dotychczasowy standard
wptywa na wycene tych zdarzen w sprawozdaniu finansowym. Nowy standard poza tym wszystkim o czym
juz powiedzielismy, uwzglednia réwniez zmiany w otoczeniu makroekonomicznym. Tutaj zapowiedziane
przez nas poroéwnanie. Po lewej stronie to jest to jak myslelismy o zmianach w naszym otoczeniu jezeli
chodzi o poszczegélne bardzo istotne parametry takie jak PKB, jak inwestycje w srodki trwate, jak
konsumpcje indywidualna, inflacje, ptace nominalne, bezrobocie, zmiany w zatrudnieniu w okresie 2021-
2024. | to jak na przestrzeni tych ostatnich lat te parametry sie zachowywaty i to jak dzisiaj uwazamy one
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zataczonym slajdzie, to sg bardzo istotne zmiany. Zmiany, ktdre przektadaja sie na poziomy stép
procentowych, ktére znowu przektadaja sie na wycene przeptywow pienieznych w ramach naszego
sprawozdania, bedac dyskontem tychze przeptywow. Po lewej stronie znowu to w jaki sposéb moéwilismy,
mysleliSmy o stopach procentowych dla odpowiednich lat i to jak dzisiaj w kwietniu tego roku myslimy o
tym jak moga wygladad stopy procentowe odpowiednio 2023 i 2024. Jak wygladaty historycznie w stosunku
do naszych zatozen. Bardzo, bardzo istotny parametr z punktu widzenia konstrukcji nowego standardu.
Kontynuujemy realizacje zatozen strategicznych, natomiast zmianie ulega wycena i prezentacja wynikdw
Grupy PZU po wdrozeniu nowego standardu. Tutaj chciatbym zaczaé¢ od ubezpieczen majatkowych, ktére
mierzone przychodami zgodnymi z nowym standardem stanowig prawie 65% udziatow w przychodach
Grupy. Jest to ta czes¢, ktora bedzie dla tych z Paristwa, ktdry analizuja nasze wyniki troche tatwiejsza do
poréwnania do poprzedniego standardu. Natomiast, pomimo tej porownywalnosci, caty czas niosaca tez
dos¢ duze zmiany. Zacznijmy zatem od takiego podsumowania tych kluczowych zmian. Przede wszystkim
ten standard daje nam mozliwos¢ zastosowania do wyceny uméw majatkowych, czyli uméw, co do zasady
krétkich. Umodw, co do zasady obejmujacych 12 miesiecy. To jest taka klasyczna umowa majatkowa, umowa
komunikacyjna czy umowa majatkowa niekomunikacyjna. Tutaj wycena w oparciu o model alokacji sktadki,
ktéra powoduje, ze przychody z ubezpieczen sa dos¢ podobne do tego jak wyglada sktadka zarobiona
zgodnie z tym starym standardem. Starym MSSF 4. Natomiast, pomimo tej poréwnywalnosci po stronie
przychodow, zwracamy uwage na juz mniejsza porownywalnosé jezeli chodzi o koszty techniczne, gtéwnie o
koszty szkdd, gdzie dzisiejsza konserwatywna wycena rezerw szkodowych zgodna ze standardem 4 zostaje
zastgpiona najlepszym oszacowaniem przeptywow pienieznych, z uwzglednieniem tego elementu korekty z
tytutu ryzyk niefinansowych, co biorac pod uwage stosunek starego do nowego, jezeli mozna tak o tym
mowic, jest zaprezentowane na tej grafice po prawej stronie na dole slajdu. Ze sprawozdania znika sktadka
przypisana, wiec o sktadce przypisanej przestajemy mowic i przestajemy jg raportowac w ramach
sprawozdania finansowego, natomiast z oczywistych wzgleddw, ze wzgleddw na to, ze jestesmy podmiotem
dziatajacym na polskim rynku obowiazuja nas lokalne standardy rachunkowosci. | dzisiaj w stosunku do
naszych konkurentéw caty czas mozemy poréwnywac sie w oparciu o sktadke przypisana. Z tej sktadki
przypisanej oczywiscie bedziemy korzystaé. Ona bedzie raportowana do KNF-u, w zwigzku z tym ci z
Panstwa, ktorzy maja ciekawosc, beda mogli siegac po statystyki i publikacje KNF-u, gdzie PZU bedzie
obecna w poszczegdlnych wymiarach, czy to jezeli chodzi o ubezpieczenia majatkowe czy na zycie. W
zwigzku z tym sktadka zostaje. Jej nie ma w sprawozdaniu, natomiast bedzie dla nas caty czas istotnym
miernikiem pozwalajagcym nam poréwnywac sie z naszg grupa rowiesnicza. ROwniez to, co jest istotne, to tg
kluczowa miara, ktora bedzie opisywata rentownosc ubezpieczen majatkowych pozostaje combine (ns
00:45:34), natomiast z wielu wzgledéw musimy nie tylko przeskalowac ten parametr, ale odnies$¢ go do tych
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stary wskaznik byt wyliczany. Zatem, tak zwany nowy combine (ns 00:46:00) bedzie wyznaczany jako
wskaznik kosztow ustug ubezpieczenia netto po reasekuracji do przychodéw z ubezpieczen pomniejszonych
o udziat reasekuratora. Czyli na... na poziomie takim bardzo, bardzo ogdlnym podejscie symetryczne do
tego z czym mieliSmy do czynienia poprzednio, natomiast w oparciu o nieco inne miary i nieco inng ich
wycene w ramach nowego standardu. Przejdzmy teraz do ubezpieczen na zycie. Tutaj jeszcze wiecej zmian i
jeszcze ciekawiej. W zwigzku z tym zaczynajac od podsumowania tych kluczowych zmian... pierwsza zmiana
dotyczy znowu konserwatyzmu, ktory charakteryzowat dotychczasowy standard. | tutaj dzisiejsza rezerwa
matematyczna zostaje zastagpiona wartoscig zobowiazania ubezpieczeniowego, bedacego suma kilku
komponentdéw. Przede wszystkim to jest wartos¢ obecna przeptywoéw finansowych, korekty jezeli chodzi o
niepewnos¢, marzy kontraktowej, ktdra reprezentuje przyszte zyski z polis dtugoterminowych. Czyli tutaj
bedziemy po raz pierwszy w sprawozdaniu finansowym pokazywali zaktadane przez spotke przyszte zyski z
polis, ktére na date bilansowa sg w naszym portfelu. Zupetnie inne podejscie do prezentacji bilansu.
Natomiast tez podejscie, ktdre z punktu widzenia informacyjnego daje Panstwu dos¢ duzg wiedze na temat
tego jak my myslimy o dalszym rozwoju tej marzy w relacji z tymi klientami, ktorzy sa juz pozyskani w
portfelu. W zwiagzku z tym, ze marza za caty okres ubezpieczenia bedzie rozpoznawana proporcjonalnie do
czasu jego trwania i bedzie rozktadana proporcjonalnie do naszej ekspozycji w tym czasie, nasze wyniki,
nasze przychody... bardziej moze niz wyniki, beda jeszcze mniej wolatylne w czasie. Jeszcze bardziej
przewidywalne. W zwigzku z tym, to jest bezwzgledna zaleta zastosowania tego modelu wyceny. A tutaj
moéwimy o modelu ogdlnym, ktdry wtasnie... ktory wtasnie podchodzi do ubezpieczen na zycie w taki
sposob, ze rozktada spodziewane przychody z catego okresu pomiedzy ekspozycje przypadajaca na dany
moment w czasie. O tym elemencie amortyzacji CSM, czyli o tym w jaki sposéb zgodnie z tym jak w czasie
zmienia sie nasza ekspozycja bedzie rozpoznawalny CSM, wtasnie przed chwilg powiedzielismy. Jezeli
chodzi o zmiane w zatozeniach makroekonomicznych, zmiana stép procentowych, ktéra stuzy do
dyskontowania rezerw, nie bedzie przechodzita przez rachunek wynikéw. W zwigzku z tym dla
poszczegdlnych kohort, polis zyciowych, my te zmiane w stopie dyskonta bedziemy widzieli w zmianie
kapitatow w (ns 00:50:10). Po to podjeliSmy te decyzje zeby jeszcze bardziej przychody, jeszcze bardziej
wyniki byty stabilne, niezmienne, mniej wolatylne w czasie, tak jak dzisiaj to ma miejsce. Czyli ta
wolatylno$¢ ma miejsce w standardzie 4. W zwigzku z tym mamy gtebokie przekonanie, ze nasze wyniki,
zyski bedg prezentowane w jeszcze bardziej przejrzysty sposdb. Oczywiscie, jak zwykle diabet tkwi w
szczegodtach i do tego bedziemy musieli przyzwyczaic sie i nauczyc z Panstwem o tym rozmawiac. Mam
nadzieje, ze temu bedg stuzyty tez nasze spotkania i warsztaty w ramach przygotowania tez Panstwa do
rozumienia PZU na nowo. Podobnie jak w majatku, kluczowym parametrem zostaje sktadka przypisana.
Natomiast, tej sktadki prézno bedzie szukaé w naszym sprawozdaniu finansowym. Podobnie jak w
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natomiast tak, jak powiedzieliSmy, jezeli chodzi o przychody z ubezpieczen, tutaj grafika prawa dolna, widza
Panstwo, ze na ekwiwalent sktadki zarobionej bedzie sktadata sie suma oczekiwanych swiadczen i
kosztdw... amortyzacji kosztdw akwizycji oraz uwolnienia tej marzy kontraktowe;j... oraz elementu
zwigzanego z niepewnoscia, ktéry mozna powiedzied, ze jest dla ubezpieczyciela elementem wtasnie
zwigzanym z wynagrodzeniem za niepewno$¢. CSM bedzie w zwigzku z tym kluczowa miara, ktéra bedzie
mowita o tym jak widzimy nasza dziatalno$¢ z punktu widzenia jej rentownosci. Natomiast, tak samo jak
dotychczas, bedziemy moéwili o ubezpieczeniach z punktu widzenia marzy ubezpieczeniowej, natomiast
podobnie jak wskaznik mieszany, ta marza bedzie odpowiednio przeskalowana i odpowiednio odnoszona
do nieco innych miar niz tych, ktdre... z ktérych korzystata dotychczas. Ze wzgledu oczywiscie na inna
konstrukcje samego sprawozdania. W zwiazku z ty marza ta bedzie wyznaczana jako wskaznik wyniku z
ubezpieczen, wraz z wynikiem z dziatalnosci inwestycyjnym alokowanym do segmentu ubezpieczeniowego,
odnoszonym do przychoddw z ubezpieczen, oczywiscie netto, po reasekuracji. Jezeli chodzi o filar Zdrowie.
W filarze Zdrowie to, co dotyczy dziatalnosci ubezpieczeniowej bedzie oczywiscie wyceniane zgodnie z
nowym standardem. To, co nie dotyczy dziatalnosci ubezpieczeniowej, a w zwiazku z tym abonamenty
medyczne, medycyna pracy, ustugi realizowane w ramach kontraktu z NFZ czy tak zwane ustugi typu fee for
service, gdzie pacjent wchodzi do lekarza i kupuje wizyte, kupuje jakas ustuge... tutaj caty czas tak samo jak
to ma miejsce dotychczas, wycena zgodnie ze standardem 15, czyli przychody z uméw z klientami. Jezeli
chodzi o wartos$¢ celu na rok 2024, wartos¢ celu bez zmian. Tutaj ten cel bedzie raportowany na starych
zasadach, czyli w oparciu o sktadke przypisang oraz sume przychoddw z tych ustug nie ubezpieczeniowych.
Do$¢ duza zmiana jezeli chodzi o model alokacji przychoddéw z dziatalnosci lokacyjnej do poszczegélnych
segmentow ubezpieczeniowych. Na czym polega zmiana? Zmiana polega na jeszcze lepszym wydzieleniu
poszczegdlnych strategii inwestycyjnych i poszczegdlnych klas aktywow i przypisania ich bezposrednio do
poszczegdlnych portfeli ubezpieczeniowych. W zwigzku z tym, w tym nowym standardzie rentownoscia czy
elementem wyniku inwestycyjnego alokowanego do poszczegdlnych segmentdw ubezpieczen bedzie ten
wynik, ktory bedzie realizowany na aktywach stanowigcych zabezpieczenie rezerw techniczno-
ubezpieczeniowych, raz jeszcze, przypisanych do poszczegdlnych portfeli ubezpieczeniowych. W zwigzku z
tym, bardzo, bardzo intuicyjny, bardzo prosto trakowalny model, odejscie od dotychczasowego, coraz
trudniejszego ze wzgledu na dostepnosc aktywow o dtugim tenorze modelu alokacji zgodnie ze stopg wolng
od ryzyka. W zwigzku z tym nasza strategia alokacyjna i strategia dziatalnosci lokacyjnej bedzie sktadata sie z
dwdch komponentéw. Z komponentu bardziej ostroznego, ktérego celem bedzie realizacja zobowigzania
wynikajacego z ubezpieczenia, a w zwigzku z tym odpowiednia jako$¢ aktywow, odpowiednia ich ptynnosé,
konwertowalnos$¢ na gotdwke oraz portfela tak zwanego nadwyzkowego, ktéry bedzie charakteryzowat sie
nieco innym apetytem na ryzyko, a przez to nieco bardziej agresywnymi strategiami. Przychody z

dziatalnosci ubezpieczeniowej. Tak jak wspomnieliSmy, sktadka przypisana ze sprawozdania znika.
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Natomiast, cieszy nas bardzo, ze pomimo tego, ze ona znika, my byliSmy w stanie zrealizowac ten cel, ktory
sobie zatozyliSmy w horyzoncie czterech lat, po dwdch latach juz. W zwigzku z tym, to co Panstwo widzg po
prawej stronie wykresu, to jest wtasnie potwierdzenie tego faktu. Ta sktadka ubezpieczeniowa zaczyna
przechodzié¢ w cos, co sie nazywa przychody brutto z ubezpieczen zgodne z nowym standardem w stosunku,
do ktdrych to szacujemy, ze Grupa powinna by¢ w stanie wylegitymowac sie w perspektywie kolejnych
dwdch lat wzrostem niemniejszym niz 13%. W zwigzku z tym tutaj spodziewamy sie, ze wartosci z roku 2022,
wartosci niecatych 25 mld... jest to wartos¢ odpowiadajgca sktadce przypisanej na poziomie 26 700. Od tego
poziomu bedziemy w stanie urosngé przynajmniej o 13% do wartosci niemniejszej niz 28 mld... co
odpowiada, spodziewajac sie takiego pytania, sktadce przypisanej powyzej 30 mld zt. Natomiast tak, jak
powiedzieliSmy wczesniej, pomimo tego, ze ta informacja dotyczaca sktadki znika ze sprawozdania, my
bedziemy w ramach informacji niefinansowej méwi¢ Painstwu o tym jak widzimy nasza pozycje na rynku, jak
ona sie zmienia, jak wyglada sytuacja naszych konkurentdw, biorgc pod uwage, ze prawie 90% przychoddéw
jest generowanych wtasnie na rynku lokalnym. Jezeli chodzi o réznice pomiedzy sktadka przypisana brutto,
a przychodami z umoéw ubezpieczen, o tym juz czesciowo méwiliSmy. Zaczne tym razem od uméw
zyciowych. A wiec przychody z ubezpieczen beda zawieraty oczekiwane odszkodowania, $wiadczenia i
koszty, przypisang czes¢ sktadek zwigzang z odzyskaniem kosztoéw akwizycji, uwolnieniem marzy CSM, czyli
tej marzy kontraktowej. CSM, to jest akronim od Contractual Service Margin... oraz uwolnieniem korekty z
tytutu ryzyka niefinansowego, czyli tej optaty z tytutu niepewnosci. To beda nasze przychody, ktérymi
bedziemy... bedziemy... do ktérych bedziemy odnosic koszty. Méwie o tym dlatego, bo to moze nie dla
wszystkich by¢ super oczywiste. Natomiast, jezeli Panstwo pomysla o tym w ten sposdb... naszymi
przychodami beda zaktadane spodziewane koszty, osobno swiadczenia, koszty administracyjne, koszty
dystrybucji... zaktadana marza, ktéra jest elementem ceny oraz optata za niepewnos¢... to jezeli to jest
naszym przychodem i odniesiemy do tego faktycznie realizowane koszty, czyli znowu koszty $wiadczen,
koszty administracyjne, koszty dystrybucji i uproscimy to, co jest powiedzmy w liczniku i w mianowniku, to
zostanie nam wtasnie marza kontraktowa, ktora jest oczekiwana wartoscia, ktdra realizujemy z
poszczegdlnych segmentow ubezpieczen. Natomiast, w przeciwienstwie do sktadki przypisanej, przychody z
ubezpieczen zgodnie z nowym standardem nie obejmuja kwoty jaka zostanie wyptacona posiadaczowi
ubezpieczenia niezaleznie od przysztych zdarzen. To jest taki komponent... komponent, ktéry w zaleznosci
od tego, co sie bedzie dziato moze miec charakter wyptaty odszkodowania, moze miec charakter wyptaty
udziatu w zysku. Wiec méwimy o tego typu konstrukcjach. Ktdry w przypadku tej dziatalnosci, ktdrag my
prowadzimy sprowadza sie do oczekiwanych warto$ci wykupdéw z produktéw na Zycie i do Zycie, tudziez
wyptat z tytutu zdarzenia ubezpieczeniowego do wysokosci ubezpieczeniowego funduszu kapitatowego. W
zwigzku z tym tutaj, jak Panstwo sobie pomysla, to faktycznie jest to taka wartosé, ktéra wyptynie z PZU i

przeptynie w kierunku posiadacza ubezpieczenia. Po stronie ubezpieczen majatkowych, tak jak
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powiedzieliSmy sobie wczesniej, jezeli chodzi o przychody, to beda to zobowigzania wynikajace z
pozostatego okresu Swiadczenia ustugi, czyli ten ekwiwalent sktadki zarobionej w ramach standardu 4
skorygowany o tg czesc sktadki, ktora jest na pokrycie kosztow akwizycji, wtasnie ten komponent kosztow
akwizycji, prowizje z tytutu reasekuracji czynnych, ktére pomniejszaja przychody brutto w ramach nowego
standardu... ze wzgledu na to, ze méwimy o standardzie cashowym, to oczywiscie odpisy, zte dtugi i tak
dalej, i tak dalej, ktdre dzisiaj prezentowane sg w zupetnie innej linii sprawozdania finansowego oraz
ekwiwalent tych kwot wyptacanych posiadaczowi ubezpieczenia niezaleznie od przysztych zdarzen, na ktére
po stronie majatkowej sktadaja sie premie, rabaty oraz reasekuracyjna prowizja skalowa. Ze wzgledu na
inne podejscie do wyceny zobowigzan, zmienia sie rowniez suma aktywow netto, ktdra na dzien przejscia i
to jest ta informacja, ktéra stanowi juz element naszego sprawozdania za rok 2022... na dzien przejscia, czyli
1 stycznia 2022 stanowi przyrost o dodatkowe 5 115 mln zt. 5 115 mln zt, ktére w gtéwnej mierze dotycza
innego podejscia do wyceny zobowigzan ubezpieczeniowych i umdw reasekuracyjnych. A pozostaty
komponent dotyczy tego komponentu, ktéry pozostaje kompletnie poza naszym wptywem i mozliwoscia
zarzadzania nim, czyli jest zwigzany wprost ze zmianami w naszym otoczeniu. Méwimy o stopach
procentowych oraz tym jak, w jaki sposdb te wszystkie wydarzenia, o ktorych bedziemy moéwili w ramach
rachunku wynikdéw, ktére sa wyceniane dyskontowane przy stopach historycznych, musza by¢
skonwertowane na stopy current. | ta réznica, tak jak wspominali$my wczesniej, bedzie przechodzita
rowniez przez pozostate kapitaty. Wiec to bedg dwa komponenty, ktére pojawia sie w naszym sprawozdaniu
ze wzgledu na wdrozenie tego standardu. Przejdzmy zatem dalej. Jak w zwigzku z tym widzimy w kontekscie
tych wszystkich zmian oraz zmian w naszym otoczeniu, zaréwno jezeli chodzi o rynek ubezpieczeniowy, jak i
makro... jak widzimy nasz potencjat w perspektywie kolejnych dwdch lat? Chciatbym zaczac od bardzo
waznej miary jaka jest zwrot z kapitatu wtasnego. ZaczynaliSmy w roku 2020 odbijajac sie od poprzeczki na
poziomie niecatych 11%... 10,9%. | powiedzieliSmy, ze chcemy i widzimy potencjat w tej Grupie, ktory
mierzony rentownoscig kapitatow wtasnych powinien przetozy¢ sie na przynajmniej 17,4%, a by¢ moze
nawet wiecej procent. Co potwierdziliSmy realizacjg za rok 2021 i 2022. | teraz zadziato sie to, co sie zadziato.
Zostat wdrozony nowy standard, ktory tak, jak przed chwilg Panstwu pokazywatem, z punktu widzenia
bilansu i aktywow netto spowodowat dosé duzy przyrost po stronie kapitatu ze wzgledu na istotng zmiane
wyceny rezerw techniczno-ubezpieczeniowych. W zwigzku z tym, ta pierwsza kostka minus 4,4 reprezentuje
wynik za 2022 rok... wynik zgodny ze standardem 4, odniesiony do nowej bazy kapitatowej. Ze wzgledu na
to, ze ta baza rosnie, przy innych parametrach niezmienionych, no musimy zaakceptowac, ze rentowno$¢
kapitatow tylko ze wzgledu na ta techniczng korekte, musi by¢ nizsza o prawie 4,5%. Kolejna zmiana, to jest
zmiana, ktéra ma w sobie nastepujace komponenty. Przede wszystkim komponent réznicy pomiedzy
wynikiem zgodnym ze standardem 4, a standardem 17 w roku 2022. Czyli przechodzimy na standard 17, na

dzien tego przejscia. Ma réwniez efekt pozostatych zmian w kapitale, gtdéwnie wynikajacych z zaktadanej
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polityki dywidendowej, z zaktadanych zmian po stronie spétek zaleznych, ze szczegdlnym uwzglednieniem
bankoéw. Z zaktadanych przyrostdéw po stronie pozostatych catkowitych dochodéw, wtasnie w segmencie
bankowym oraz tego jak, w jaki sposéb podmioty zalezne mysla o swojej polityce kapitatowej oraz
dywidendowej. A w zwigzku z tym mamy tutaj do czynienia ze spadkiem o kolejne 1,9. Trzecia kostka, tym
razem pozytywna, wzrost o 2,4. Jest to wzrost bedacy przy nowej bazie wzrostem wyniku pomiedzy 2022, a
2024 rokiem w ramach nowego standardu. Tak to dzisiaj szacujemy. Mozaika tych wszystkich zmian
doprowadza nas do nowej wartosci, do wartosci 15,5. Chcemy, aby ten poziom odniesienia byt naszym
nowym wskaznikiem strategicznym i zobowigzaniem w stosunku do Panstwa. Natomiast, to nie sa wszystkie
zmiany. Ostatni z tych elementdw, to jest ten element, nad ktérym nie mamy kompletnie kontroli ani nie
mamy na niego wptywu. Jest to element, ktdry jest odniesieniem zmian w naszym otoczeniu gtdwnie ze
wzgledu na zmiany w stopach procentowych i wycenie rezerw techniczno-ubezpieczeniowych, ktére
przechodzi przez zmiany w kapitatach, wtasnie na baze tych kapitatéw, a w zwigzku z tym przy
uwzglednieniu tej ostatniej zmiany zgodnie z dzisiejszymi zatozeniami makroekonomicznymi. To jest super
wazne. Jezeli cokolwiek w naszym otoczeniu sie zmieni, dojdzie do zdarzen by¢ moze podobnych, z ktérymi
zmagalismy sie na przestrzeni ostatnich dwdch lat, a w zwigzku z tym nasze prognozy nie beda sie
realizowaty, bedg sie realizowaty inaczej, to ta ostatnia kostka moze zachowywac sie inaczej. Na to
zwracamy uwage poniewaz jest to parametr wprost zwigzany ze zmianami rynkowymi. Rekalibracja
gtdwnych miar strategii. Jak to widzimy po tych wszystkich zmianach, o ktérych przez ten caty czas
mowilismy? Zamieniamy warto$¢ sktadki przypisanej brutto wartoscig przychoddw z ubezpieczen. W
zwigzku z tym zmieniamy KPI, poniewaz uwazamy, ze wszystkie te parametry powinny by¢ audytowalne, a
najlepszym sposobem na potwierdzenie pewnych rzeczy jest sprawozdanie finansowe. W sprawozdaniu
finansowym Grupy Kapitatowej sktadki przypisanej brutto nie ma, w zwigzku z tym to jest ten nowy
ekwiwalent, na ktory beda sktadaty sie te wszystkie komponenty, o ktérych Panstwu dotychczas mowilismy.
Uwazamy, ze ta Grupa ma caty czas potencjat do dalszych wzrostéw, a w zwigzku z tym chcemy podniesé
poprzeczke i chcemy zawiesic ja na poziomie 4,3 jezeli chodzi o zysk netto Grupy PZU. W zwigzku z tym tutaj
podnosimy poziom ambicji. Jednoczesnie, biorgc pod uwage to wszystko, co sie stato w zwigzku z
wdrozeniem tego standardu, co sie stato z wyceng i co zostato rozpoznane jako dodatkowe zmiany w
aktywach netto, wyznaczamy nowy cel na miare, ktéra nazywa sie (ns 01:10:59), czyli skorygowana
rentowno$¢ kapitatéw wtasnych w wysokosci 15,5%. O co skorygowana? Wtasnie o ten element zwigzany ze
zmianami, na ktére kompletnie Grupa nie ma wptywu. Jezeli chodzi o pozostate wskazniki, filar Zdrowie 1,7.
O tym moéwilismy. Kontrybucja bankdw, biorac pod uwage tez juz te informacje, ktéra jest w przestrzeni
publicznej, zwigzang ze strategig i zmianach strategii w segmencie bankowym, tutaj wartos¢ zweryfikowana
z 800 mln do 1 mld zt. Aktywa pod zarzadzaniem bez zmian. Wskaznik wyptacalnosci bez zmian. Przy

jednoczesnym utrzymaniu polityki kapitatowej i dywidendowej w niezmienionym ksztatcie. W zwigzku z tym
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uwazamy, ze tak samo jak dotychczas, tak samo w kolejnych latach bedziemy w stanie realizowaé nasza
polityke dywidendowa w sposdb niezmienny. Oczywiscie, na nig bardzo istotny wptyw, tak jak chociazby w
roku 2019 i 2020 majg te zawirowania, o ktérych mowilismy, ktére byty tez potwierdzane rekomendacjami
dotyczacymi wyptaty albo wstrzymania ogtoszone przez KNF. W zwigzku z tym, to sg parametry troche od
nas niezalezne. Natomiast, przy wytaczeniu ich poza nawias chcemy caty czas kontynuowac te polityke w
sposob niezmienny. To jest cata informacja, z ktérg dzisiaj do Panstwa przychodzimy. Tak jak wspomniatem
wczesniej, jest to informacja stanowigca pierwszy krok w czyms, co nazwatbym taka wspdlng Sciezka,
wspdlna krzywa uczenia sie. Chcemy w jak najlepszy sposob dostarczac Panstwu informacji, ktére pozwola
Panstwu przejsc ze starego Swiata do nowego. Ja wspomniatem juz podczas dzisiejszego spotkania o
warsztatach, ktére planujemy dla Paristwa najprawdopodobniej z poczatkiem czerwca, ktére w jeszcze
bardziej techniczny sposéb pozwola nam przeprowadzié¢ Panstwa przez to jak poszczegdlne typy
ubezpieczen reaguja na zmiane w tym standardzie. Wiec to bedzie jedna rzecz. Druga rzecz, to jest
podtrzymanie tego do czego juz sie zobowigzaliSmy, czyli do tego, ze przez kolejne 12 miesiecy bedziemy
pokazywad Panstwu nasze wyniki w dwdch standardach. Tym nowym oraz w takim bardzo hipotetycznym
zatozeniu, jakby 31 grudnia 2022 nic sie nie zmienito, czyli zgodnie ze starymi zapisami nieczynnego juz
standardu, jezeli mozna tak to nazwac. Wiec dla tych z Panstwa, ktorzy nie byli w stanie jeszcze z punktu
widzenia modeli, wyceny przesigs¢ sie do nowego samochodu, zagwarantujemy jeszcze w perspektywie
tych kolejnych 12 miesiecy ciggtosc. No i pdzniej bedziemy zachecali do zmiany i do przejscia juz na nowy
standard. Tak ze to tyle jezeli chodzi o deklaracje. To tyle jezeli chodzi o informacje. Czy mamy jakies$

pytania? Mamy jakie$ pytania. Bardzo dziekuje.

Pierwsze pytanie, czy sa prowadzone prace w KNF, Ministerstwie Finanséw zeby odej$¢ od PSR i przejs¢ na
MSF? To nie jest pytanie do mnie, obawiam sie. W zwigzku z tym mam wrazenie, ze moje mozliwosci
sprawcze troche sg przeceniane. Ja nie potrafie odpowiedzie¢, a na pewno nie jestem w stanie odpowiadac
w nie swoim imieniu. Tak ze bardzo przepraszam. By¢ moze za jaki$ czas bedziemy mogli cos wiecej na ten
temat powiedzie¢. KNF patrzeé zaczyna na nas w tych dwdch wymiarach. To bedzie trudne, biorac pod
uwage, ze to zaczyna przypominad sytuacje, w ktérej na jednym rynku obowiazuja, nie wiem, dwa kodeksy
ruchu drogowego. W jednym mozna jezdzi¢ 60 km/h, w drugim 50 km/h. Konia z rzedem kto bedzie w stanie
nas w tych dwdch standardach jednoczesnie zrozumied. Wiec to na pewno bytaby zmiana w dobrym

kierunku, natomiast nie jestem w stanie wiecej na ten temat powiedziec.

Czy wdrozenie nowego standardu powinno skutkowac wzrostem zyskow réowniez u polskich konkurentow
PZU? Czy to moze mie¢ wptyw na mniejsza presje na podwyzki cen polis przez konkurencje? To jest bardzo

ciekawe pytanie i odpowiedz na to pytanie jest troche konsultancka, jezeli tak moge powiedziec. Bo ona
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brzmi: to zalezy. Od czego to zalezy? To nie zalezy od tego jak, w jaki sposdb... to nie zalezy od tego jak, w
jaki sposdb konkurencja PZU bedzie sprawozdawata do KNF-u, bo tu sie nic nie zmienia. Caty czas
obowiazuja PSR-y, caty czas obowigzuje Polska Ustawa o Rachunkowosci i rozporzadzenie Ministra
Finansdw, w zwigzku z tym bez zmian. Przypomne réwniez, ze w ramach tych ograniczen KNF sprawdza
poszczegdlnych ubezpieczycieli z punktu widzenia adekwatnosci cenowej. W zwigzku z tym adekwatnoscia
cenowa jest cena i jej wystarczalnos¢ lub nie, zgodna z tym jak, w jaki sposdb jest skonstruowana Polska
Ustawa o Rachunkowosci, rozporzadzenie Ministra Finansow i tak dalej, i tak dalej. Wiec teoretycznie nie
powinno miec to przetozenia na konkurencje cenowa. Dlaczego powiedziatem, Ze to zalezy? Dlatego, ze
zdajemy sobie sprawe z tego, ze tak jak... wrdce do tego slajdu na chwile. Zdajemy sobie sprawe z tego, ze
dzisiejsze dos¢ konserwatywne rezerwy zaréwno po stronie zyciowej, jak i majatkowej zostaja zastapione
najlepsza ich wycena skorygowana o niepewnosc. Ta relacja mniej wiecej tak wyglada. | teraz zdajemy sobie
sprawe z tego, ze te zaktady ubezpieczen, ktore sa czescig wiekszych grup ubezpieczeniowych i ktére do
swoich wtascicieli beda raportowaty pakiety konsolidacyjne zgodnie z nowym standardem, beda
pokazywaty inne wyniki niz odpowiednie wyniki zgodne z lokalnyi regulacjami. | to wszystko pewnie zalezy
od tego jakie pomysty na strategie lokalne, rynkowe ci wtasciciele dla tych lokalnych podmiotéw beda
chcieli uszy¢, beda chcieli im zaproponowad, beda chcieli wspdlnie wydyskutowad, a pdzniej realizowad.
Wiec zobaczymy to na przestrzeni kolejnych okresdéw. Natomiast, przypomne tylko jedna bardzo istotna
rzecz. Z punktu widzenia lokalnego rynku, caty czas obowigzuja nas wymogi zwigzane z polska ustawa i

adekwatnoscia, ktora reguluje minimalny akceptowalny poziom cen.

Kolejne pytanie. Skonsolidowany zysk netto w 2022 wyniost... ile wyniostaby ta linia wynikowa gdyby byt
stosowany przez caty 2022 rok? Na to pytanie nie chciatbym dzisiaj odpowiadac. Ja zaraz powiem dlaczego.
(stukniecie szkta) By¢ moze to byt sygnat wtasnie méwiacy: ,Nie odpowiadaj”. Nie chciatbym na ten temat
odpowiadac ze wzgledu na to, ze jestesmy chwile po wdrozeniu standardu. To jak wiele zmian w warstwie
interpretacji tego standardu miato miejsce w okresie ostatnich 12 miesiecy, jak wiele rzeczy zostato
doprecyzowanych, jakze wiele rzeczy zostato uspdjnionych, to bardzo mocno wptywa na te odpowiedz. Ja
niestety z punktu widzenia swoich doswiadczen wiem, ze to nie jest koniec. To w jaki sposdéb my bedziemy
pracowali nad wypracowaniem konsensusu jezeli chodzi o doprecyzowanie... dalsze doprecyzowanie tego
standardu, bedzie wptywato na wyniki, ktére beda podlegaty raportowaniu przez kolejne 12 miesiecy. Tak
samo jak Panstwo z nami w tej przygodzie, tak samo my z rynkiem ubezpieczeniowym bedziemy
przechodzili przez pewna krzywga uczenia sie, ktéra bedzie miata bezposredni wptyw na ksztatt
raportowanych przez nas wynikdw. Ja boje sie takiej jednoznacznej odpowiedzi na to pytanie ze wzgledu na
to, ze to pdzniej zakotwicza, a tak jak wspomnieliSmy sobie, to nie jest tylko kwestia standardu. To jest tez

kwestia tego, co sie... co sie wydarzyto w naszym otoczeniu. Nie jesteSmy w stanie odseparowac tych dwdch
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elementdw od siebie, a w zwigzku z tym to wptywa bezposrednio na odpowiedz. Oczywiscie, poczawszy od
przysztego miesiaca, czyli juz niebawem, my zaraportujemy do panstwa wyniki | kwartatu w poréwnaniu z
wynikami | kwartatu roku zesztego w nowym standardzie. Tak ze czeSciowo zaczna Panstwo w takich
interwatach kwartalnych otrzymywac od nas odpowiedz na to pytanie. Natomiast, nie ukrywam, ze zdajac
sobie sprawe i przewidujac dalsze doprecyzowania, dalsze dyskusje, zaréwno z regulatorami, jak i z

audytorami odnosnie poszczegdlnych elementéw tego zapisu, to moze mieé wptyw na te odpowiedz.

Kolejne pytanie. Wedtug prezentacji zaktadany wynik ulegt pozytywnej rewizji. Czy DPS tez moze ulec
pozytywnej rewizji czy tez nie nalezy oczekiwac zmiany poziomu wyptaty ze wzgledu na brak zmian w PSR-
ach, co moze wptyna¢ na zwiekszenie dywidendy? Chciatbym odpowiedzie¢ na to pytanie kilku watkowo.
Przede wszystkim nalezy pamietac o tym, ze maksymalna warto$¢ dywidendy jest kapowana wynikiem
jednostkowym PZU SA jako spétki holdingowej w Grupie, a w zwigzku z tym my nigdy nie podzielimy wiecej
niz jest do dyspozycji w spdtce majatkowej skorygowanej o statutowe odpisy. Wiec to jest pierwsza czes$¢
odpowiedzi. Druga cze$¢ odpowiedzi jest taka, ze biorac pod uwage zaprezentowang Panstwu skale i
wzrost, nie jest nieracjonalnym oczekiwanie wiecej z wyzszego top line. To jest takie odpowiedzenie nie
wprost by¢ moze na to pytanie. My nigdy nie targetowali$my poziomu DPS-a. Natomiast chcemy i to jest
trzeci komponent mojej odpowiedzi... chcemy zeby nasza rentownos¢ dywidendy sktadata sie z kilku
komponentéw. Zeby byta rentownoscia takg bazowa, ktéra jest odnoszona do chociazby rentownosci
obligacji skarbowych, a pdzniej komponentu za ryzyko zwigzane z prowadzong przez nas dziatalnoscia.
Zeby sktadata sie z nazwijmy takiego podejécia benchmarkowego risk free plus... plus dodatkowa marza,

ktéra jest marzg zwigzana z dziatalnoscia jaka prowadzi PZU.

Kolejne pytanie. Czy moga Panstwo okresli¢ te ruchome czesci pomiedzy przychodami zgodnymi ze
standardem 17, 14,3 mld w 2024 w pordéwnaniu z poprzednim wskazaniem 3,4 mld? Taka kwantyfikacja jest
super trudna, poniewaz musielibysmy dzisiaj cofng¢ sie do roku 2020 i wyobrazié sobie Swiat w starych
zatozeniach makroekonomicznych i nowym standardzie. To jest praktycznie nieseparowalne z punktu
widzenia tych dwoch komponentéw. Na to zwracam uwage. odpowiedz na to pytanie bytaby super
sztuczna. Chciatbym tego uniknaé, bo znowu boje sie, ze w przestrzeni publicznej zaczna zy¢ jakies
wielkosci, bedziemy referowani do nich, a to tylko bedzie wprowadzato Panstwa w btad. Wiec chciatbym od

takiej kwantyfikacji odstgpic.

Kolejne pytanie. Czy moze Pan wskazad jakiekolwiek (ns 01:26:29), co do otwarcia CSM 1 stycznia 2023 roku?
Jakie sg wasze zatozenia jesli chodzi o uwolnienie... roczna stope uwolnienia CSM? Ta informacja bedzie

elementem naszego sprawozdania. Rozktad w czasie CSM bedzie elementem sprawozdania. W zwigzku z
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tym w ramach sprawozdania, ktore zaczynamy... nad ktdérym zaczeliSmy pracowac, to znaczy sprawozdania
za Q1, a p6zniej sprawozdania rocznego, szczegdlnie tego rocznego, my pokazemy Panstwu informacje
dotyczaca tego, jak ten CSM, ktory dotychczas nie byt elementem naszego sprawozdania, jak my o nim
myslimy z punktu widzenia jego rozktadu w czasie i jak my jestesmy w stanie konsumowac ten CSM i
zastepowac go nowym CSM-em z nowych kohort polis, a w zwigzku z tym jaka jest zastepowalnosé czy
replikowalnos¢, odtwarzalnosé, nie wiem jakiego dobrego stowa uzyé. Wiec tg informacjg oczywiscie

podzieli$my sie z Panstwem juz niebawem, natomiast jeszcze nie dzisiaj.

(po angielsku - 01:28:00). Ja rozumiem, ze méwimy o nowym combine (ns 01:28:09).

(ttumacz) Jakie sg Panstwa oczekiwania odnosnie ksztattowania wskaznika mierzalnego w Swietle

konkurencji na rynku komunikacyjnego OC?

Ci z Panstwa, ktorzy sa z nami nieco dtuzej i ci z Panstwa, ktorzy analizujg PZU w dtuzszym horyzoncie
pamietaja, ze kiedys powiedzieliSmy, ze z wielu wzgledow... ze wzgledu tez na wielkos$¢ widzimy trwate
przewagi w Grupie PZU, ktére pozwalajg nam realizowac wyzsze rentownosci niz naszym konkurentom,
ktérzy dziatajg na tym samym rynku. Powiedzielismy sobie, ze takim wskaznikiem, ktory jest dos¢
bezpieczny, w stosunku do ktérego chcemy by¢ zdecydowanie na potudnie, jest wartos¢ 92%. Przez ostatni
czas konsekwentnie realizowali$my te zatozenia. Dzisiaj jesteSmy w sytuacji, w ktorej ta wartos¢ musi
zostacd, uzywajac stownictwa, ktérym sie postugujemy, zrekalibrowana. Ze wzgledu na to, ze mamy do
czynienia z innym licznikiem tego wskaznika, innymi komponentami czy inng wycena komponentéw
kosztowych, na ktore sktadaja sie rezerwy techniczno-ubezpieczeniowe. Tutaj caty czas Panstwo widza
adekwatny slajd. Koszty, z ktorych czesc jest w tym nowym rezimie poza rachunkiem ubezpieczeniowym,
poza rachunkiem technicznym, a w zwigzku z tym mozna by oczekiwad, ze to o czym przed chwilg
powiedziatem, pomimo tego, ze sktadka zarobiona... pomimo tego, ze sktadka zarobiona jest mniej wiecej
poréwnywalna do sumy przychoddw ubezpieczeniowych... ze ten nowy wskaznik mieszany bedzie nizszy
niz ta wartosc, o ktérej przed chwila powiedziatem. Jak ona bedzie wygladata, oczywiscie to zalezy od tego
jak, w jaki sposdb bedzie wygladata ekonomia. | tutaj méwimy o tym dyskontowaniu rezerw, méwimy o
optacie za ryzyko i méwimy o stosunku dos$¢ konserwatywnej rezerwy PSR-owej, ktdra byta praktycznie
jeden do jednego zgodna z rezerwa w standardzie 4, z najlepszym oszacowaniem tych rezerw. W zwigzku z
tym, tak, nalezy oczekiwaé, ze ten wskaznik bedzie jeszcze lepszy. Natomiast, dzisiaj ja nie chciatbym znowu
mowic o tym w sposob kategoryczny. My juz za chwile, w przeciaggu mniej niz miesigca podzielimy sie z
Panstwem ta informacja w ramach publikacji wynikéw za kwartat I. Pokazemy wyniki tego kwartatu

analogiczne za kwartat | zesztego roku. Do tej informacji tez bedziemy starac sie dostosowac informacje
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dotyczaca tego jak te zmiany z punktu widzenia naszej pozycji konkurencyjnej wptywaja na atrakcyjnosé
poszczegdlnych segmentow, a w ramach segmentdw poszczegdlnych produktow, ze szczegdlnym

uwzglednieniem tego najtrudniejszego jakim jest MTPL. Wiec to juz za chwile Panstwu pokazemy.

Kolejne pytanie. Czy nowy standard ma wptyw na sposdb liczenia i wysoko$¢ wspétczynnikéw
kapitatowych? Nie. Wspotczynniki kapitatowe, to jest kompletnie inne sprawozdanie. To jest sprawozdanie z
adekwatnosci i kondycji kapitatowej. W zwiagzku z tym, tutaj nic sie nie zmienia. To s3 dwa niezalezne

sprawozdania. Dwa niezalezne, ktére caty czas beda obok siebie publikowane.

Cel na zysk netto rosnie. W jakiej czesci ta zmiana wynika z zasad raportowania i w jakiej z otoczenia makro?

To juz méwilismy na ten temat.

Czy na wzrost kontrybucji bankéw do wynikow strategicznych miaty gtdwnie wptyw wyzsze spodziewane
stopy procentowe czy inne czynniki byty brane pod uwage? Jakie? Tutaj moge powiedziec tyle. To, co dzisiaj
stanowi element kontrybucji banku w ramach naszej strategii jako Grupy jest w 100% spdjne z tym w jaki
sposdb banki méwia o swoich oczekiwaniach dotyczacych przysztosci, na ktére w najwiekszym stopniu
maja wptyw stopy procentowe. Natomiast, jednoczesnie pamietajmy, ze dos¢ mocno zaburzeniu ulegta tez
nowa sprzedaz po stronie bankow i jednoczesnie nasza sprzedaz produktéw ubezpieczeniowych, ktére
stanowia produkt komplementarny do produktéw bankowych. Méwie o tym dlatego, ze mamy do czynienia
z kilkoma czynnikami, ktére na siebie sie naktadaja. A jezeli chcemy skwantyfikowac najwiekszy, tak, to sg to
stopy procentowe. Stopy procentowe odpowiadajg za... w najwiekszym stopniu za te zmiane. To s

wszystkie pytania z... to nie sg wszystkie pytania. Jak to sie dzieje? Sa dwa kanaty czy jak?

Ile wynosi nowy cel dla zysku netto pod starym standardem? Nie ma juz starego standardu, w zwigzku z tym

to jest pytanie nieodpowiadalne.

Na ile zmiana target in profit 2024 wynika ze zmiany standardu? Na ile jest to rowniez efekt szybciej
rysnacych przychodéw ubezpieczeniowych i jednak wyzszych yieldéw obecnie niz w zatozonych... w
zatozeniach do strategii? Oczywiscie, jest to blend tych wszystkich elementéw. Ze wzgleddw, o ktdrych juz
powiedzieli$my dzisiaj wielokrotnie, my nie jestesmy w stanie w sposob super odpowiedzialny zrobié
zadnego z tych dwdch ¢wiczen. To znaczy, ¢wiczenia ktére bytoby powrotem do roku 2000, przeliczeniem
strategii w oparciu o nowy standard bez zmiany, bo musielibySmy sie tez umoéwic na jakis$ inny dzien
transition, co jest, ja wiem, super techniczne, natomiast nie bez znaczenia w tej catej uktadance. A pdzniej

przeliczy¢ to wszystko do przodu. Tylko kiedy miatby byc ten dzien i tak dalej, i tak dalej? W zaleznosci od
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tego kiedy bytaby ta data, ta odpowiedZ mogtaby sie rézni¢. Wiec znowu, dzisiaj nie bedziemy odpowiadali
na tego typu pytania. To, co jest najwazniejsze, to to, ze zmieniamy target na rok 2024. On jest suma

sktadowych, o ktdrych pytajacy pyta.

Czy moze Pan pomdc nam zrozumiec czynniki stojgce za poprawa celu zysku netto na 2024 rok z 3,4 mld zt
do 4,3 mld zt? O ile ubezpieczenia majatkowe i zarzadzanie aktywami wptyna na te parametry? (ttumaczenie
natozyto sie na cze$¢ odpowiedzi) Do tego samego, a w zwigzku z tym ta odpowiedz chyba nie moze by¢

inna.

Biorac pod uwage, ze Panstwa zyski majg wzrosnac, polityka dywidendowa pozostaje bez zmian, zaktada
wyptate, co najmniej 50% zysku, czy oznacza to wzrost potencjalnej dywidendy? Pytanie z punktu widzenia
tego jak myslimy w ogdle o dywidendzie, o tych trzech czy czterech komponentach, ktére sie na nia
sktadaja, czyli przede wszystkim atrakcyjnosc tej inwestycji, na ktére sktada sie powiedzmy wycena
mierzona stopa wolna od ryzyka dla danego rynku czy dla tych rynkdéw, na ktérych pracujemy, plus marzy za
ryzyko wynikajace z profilu naszej dziatalnosci. Wiec to jest taki bezwzgledny... bezwzgledna atrakcyjnosc
na tle innych alternatywnych instrumentéw inwestycyjnych czy instrumentéw oszczedno$ciowych. Do tego
rosnacy potencjat, a ten potencjat, tak jak Panstwo widzieliscie przez pryzmat top line, on ro$nie. Wiec to

wszystko sktada sie na... tak jak pytanie do tego sie sprowadza, tak, dodatkowy potencjat w przysztosci.

Czy mamy jeszcze jakis iPad? Nie mamy. Wiec chyba tym razem moge powiedziec, ze wyczerpaliSmy
pytania. Ja Panstwu bardzo serdecznie dziekuje. Mam nadzieje, ze z wiekszoscig z Pafnstwa spotykamy sie
dos¢ szybko w rozdziale, ktory nazywa sie publikacja za Q1, a pdzniej dla tych z Panstwa, ktorzy sg chetni i
chca eksplorowac ten standard przez pryzmat naszych wynikow, chca nas lepiej zrozumie¢ po nowemu
podczas warsztatow, a dzisiaj serdecznie wszystkim dziekuje. Do zobaczenia, do ustyszenia. Dziekuje

bardzo.
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