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Tomasz Kulik, Cztonek Zarzadu PZU SA

Dzien dobry Panstwu. Witamy na spotkaniu podsumowujgcym wyniki finansowe Grupy PZU po Il kwartale
tego roku. Prezentacje nasza juz standardowo dzielimy na nastepujace sekcje. Zaczniemy od krétkiego
podsumowania tego gdzie jest rynek, gdzie jesteSmy my na tym rynku, co sie wydarzyto, na co szczegdlnie
chcieliby$my zwrdcic¢ Panstwa uwage. Przejdziemy do podsumowania wynikéw finansowych, opowiemy co
sie dziato w kazdym z kluczowych segmentéw. Podsumujemy gdzie po pierwszym pétroczu jesteSmy jezeli
chodzi o realizacje gtéwnych miernikow strategii. Zaczynamy oczywiscie od gtdwnych osiggnieé. Wzrost
sprzedazy, rozwdj skali oraz wysoka rentowno$é, tak wtasnie wedtug nas powinno brzmiec dobre
podsumowanie Il kwartatu. Jezeli chodzi o to, co sie dzieje w dziatalnosci ubezpieczeniowej, przychody z
ubezpieczen, wzrosty, w Il kwartale ponad 9%. Ro$niemy praktycznie w kazdym wymiarze, zaréwno jezeli
chodzi o ubezpieczenia majatkowe w Polsce... tutaj wzrosty ponad 10%... zaréwno jezeli chodzi o... a moze
przede wszystkim ubezpieczenia poza komunikacyjne, ktére charakteryzuja sie bardzo wysoka
rentownoscia. | to, co znowu Panstwo zapewne zauwazyli, to staty wzrost udziatu ubezpieczen poza
komunikacyjnych w portfelu PZU. Ro$niemy jezeli chodzi o biznes zagraniczny. Bardzo wysokie wzrosty, pod
presja oczywiscie tego, co sie dzieje na rynku ukrainskim. Natomiast, bez rynku ukrainskiego, te wzrosty, to
sg ponad 20% przyrosty... gtdwnie ze wzgledu na bardzo duza dynamike jezeli chodzi o biznes
komunikacyjny tym razem. Bardzo duze... bardzo duze wzrosty cen, wzrosty sprzedazy jezeli chodzi o
biznes zdrowotny. Z kolei po stronie ubezpieczen na zycie nieco mniejsze wzrosty. Przypomne tylko, ze
mowimy tutaj o przychodach z ubezpieczen, a nie tak, jak do konca zesztego roku, sktadce przypisanej. W
zwigzku z tym, szczegdlnie po stronie ubezpieczen majatkowych, to jest bardziej miara, ktérg mozna by
odnosic do sktadki zarobionej w poprzednim standardzie. Jezeli chodzi o aktywa w zarzadzaniu, to to, na co
zwracamy uwage, to to, ze potrafimy wykorzystywad sprzyjajace otoczenie makro, ze szczegdlnym
uwzglednieniem poziomu stép procentowych, ktdre stwarzaja bardzo dobre warunki do reinwestycji
zapadajacego portfela obligacji skarbowych, ktére gtdwnie sg przeznaczone na pokrycie zobowiazan
ubezpieczeniowych. Tutaj portfel gtdwny, jego wynik za Il kwartat - 606 mln zt. Rok do roku jest to wzrost
ponad 17%. Wzrost skali dziatania jezeli chodzi o aktywa w zarzadzaniu, w stosunku do zesztego roku
bardzo duze przyrosty. Oczywiscie, one sg gtéwnie funkcjg zmian wyceny. Zeszty rok trudny na rynku
zarzadzania aktywami. Duze przeceny. W tym roku sytuacja zgota odmienna. Do tego duze naptywy jezeli
chodzi o nasze TFI - 1 300 mln w pierwszym potroczu, to jest bardzo solidny... to jest bardzo solidny wynik.
Jezeli chodzi o filar ZDROWIE na dobrej drodze do osiaggniecia celu strategicznego. Po pierwszej potowie
roku - 760 mln zt. Przyrost na poziomie ponad 26%. Ro$niemy jezeli chodzi o abonamenty, rosniemy jezeli

chodzi o ubezpieczenia, roSniemy jezeli chodzi o skale i dostep i to sg najwazniejsze informacje z punktu
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widzenia filaru ZDROWIE. Jezeli chodzi o Il kwartat, to tak, jak powiedzieliémy, bardzo solidne wzrosty, a
wtasciwie bardzo solidna kontynuacja wzrostéw z | kwartatu. Wzrosty przychoddw z ubezpieczen do
poziomu 6 600 mln, ponad 9%. Przede wszystkim wzrosty obserwowane w ubezpieczeniach majatkowych
pozostatych osobowych, gdzie w wartosciach nominalnych, to sa przyrosty na poziomie prawie 600 mln zt.
One sa realizowane gtéwnie po stronie podmiotéw polskich, gdzie te wzrosty s3 spowodowane przez
rosnaca skale. Tak jak méwilismy, skala bedaca w tym przypadku pochodna bardzo duzych dynamik
osigganych w zesztym roku, w drugiej jego czesci, kontynuowanych w tym roku. Czyli ubezpieczenia poza
komunikacyjne w obydwu segmentach, ale w szczegdlnosci w segmencie korporacyjnym. Jezeli chodzi o
komunikacje, to przede wszystkim AutoCasco, przyrosty rzedu 17%. W OC nieco mniej... w OC gtéwnie
skala. To, co cieszy, to to, ze ro$niemy w Casco. To jest ta cze$¢ ubezpieczen komunikacyjnych, ktéra jest
szczegblnie A) rentownym ryzykiem, B) rosngcym z punktu widzenia wysycenia w portfelu komunikacyjnym.
My ro$niemy ponad 1,5% jezeli chodzi o to wysycenie. To jest bardzo, bardzo duza dynamika. W zwiazku z
tym tutaj z jednej strony skala, z drugiej strony w przypadku AC oczywiscie cena bedaca pochodna wzrostu
ceny przedmiotu ubezpieczenia. Czyli tego, co obserwujemy na rynku motoryzacyjnym, jezeli chodzi o
wzrosty cen pojazdéw. Po stronie ubezpieczen na zycie wzrosty przychodoéw, ktére wynikaja przede
wszystkim z wyzszego uwolnienia marzy kontraktowej. Tutaj te przyrosty, to jest z punktu widzenia
dynamiki dodatkowe 57 mln w stosunku do zesztego roku. Jak réwniez wyzsze przeptywy na pokrycie
kosztow utrzymania, kosztéw administracyjnych, kosztow akwizycji zwigzanych z obstugg portfela
zyciowego. Tutaj rok do roku ponad 40 mln, co przektada sie na dynamike przychodéw z ubezpieczen po

stronie zyciowej na poziomie okoto 5,5%. To tyle jezeli chodzi o top line.

Czas powiedzie¢ dwa stowa na temat rentownosci poszczegélnych komponentdw, tych tak zwanych
building blocks, jezeli chodzi o nasz rachunek wynikéw. Czyli przede wszystkim bardzo duze... bardzo
solidne wyniki, bardzo dobre rentownosci jezeli chodzi o podstawowa dziatalno$¢ ubezpieczeniowa.
Wskaznik mieszany po stronie ubezpieczen majatkowych na poziomie niecatych 83%. Marza po stronie
grupowych i indywidualnie kontynuowanych prawie 24, w starym standardzie ponad 26%, w zwigzku z tym
to pokazuje to z jakim rynkiem tez mamy do czynienia. Jeszcze o tym dwa stowa w dalszej czesci prezentacji
powiem. Tak ze bardzo solidne rentownosci jezeli chodzi o dziatalno$¢ podstawowa. Jezeli chodzi o portfel
gtéwny, wysokie dynamiki gtéwnie osiggane na portfelu obligacji. Wynik odsetkowy ro$nie ponad 30%.
Drugim takim motorem wzrostu portfel nieruchomosci wtasnych. Niemalze podobne, 30% przyrosty jezeli
chodzi o wzrosty w tym segmencie. Oczywiscie, jesteSmy beneficjentem tego, ze dzisiaj zapadajace

historyczne transze dtugoterminowych obligacji, jesteSmy w stanie refinansowac na dos¢ wysokim
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poziomie. Ten wysoki poziom zachowac czy przedtuzy¢ na kolejne lata. Mocny wzrost kontrybucji segmentu
bankowego do wynikéw w Il kwartale. Ja przypomne tylko to, co oczywiste. Przede wszystkim to wynik
odsetkowy. Wiemy, co sie dziato ze stopami. Ale z drugiej strony, wcale nie w mniejszym stopniu, to tez
kwestia obcigzen w tym segmencie, ktére w dos¢ mocnym stopniu wystepowaty w zesztym roku o tej porze.
W tym roku na istotnie mniejszym poziomie. Méwimy tutaj o bankowym systemie ochronnym, o BFG, o
odpisach na kredyty walutowe czy tez wakacjach kredytowych. To byty te zdarzenia, ktére przetozyty sie na
niereprezentatywne koszty po stronie bankéw, catego sektora bankowego, w tym bankdéw z Grupy PZU. W
tym roku, w tym kwartale kontrybucja bankéw do wyniku ponad 500 min. To wszystko przektada sie na
bardzo wysoki zysk netto - 1 545 mln zt. Warto$¢ ROE powyzej 20%. Warto$¢ skorygowana ROE, to jest ta
miara, ktdra wdrozylismy, zaproponowalismy przy okazji rekalibracji miernikow strategii w kwietniu tego
roku, na poziomie prawie 25%. To wszystko przy bardzo wysokim bezpieczeristwie prowadzonej
dziatalnosci, przy bardzo wysokim wskazniku wyptacalnosci - 235%. W zwiagzku z tym, istotnie powyzej
grupy rowiesniczej. Jednoczesnie nasza sita kapitatowa i rating potwierdzony przez agencje S&P w czerwcu
tego roku, tak ze dos¢ Swieze potwierdzenie. To wszystko pozwala kontynuowac atrakcyjna dla
akcjonariuszy polityke dywidendowa. Niebawem wyptata dywidendy z wynikow zesztego roku. Wzrost
dywidendy na akcje prawie 24%. Naszym celem jest oczywiscie rozwdj, ale rozwéj w rownowadze. Chcemy
niwelowac bariery, wspieraé profilaktyke, zdrowy tryb zycia angazujac sie w przedsiewziecia
odpowiedzialne spotecznie. Jednoczesnie mocno angazujac sie w to zeby Grupa PZU... by¢ moze tak jeszcze
nie jest, ale kojarzyta sie z nowoczesnoscia, z Grupa, ktéra bardzo mocno zmienia sie w tym wymiarze
cyfrowym. W zwiazku z tym inwestujemy w réznego rodzaju projekty, powotanie nowych zespotéw, ktérych
wtasnie celem jest zbudowanie czy zaproszenie wrecz sztucznej inteligencji do PZU, po to zebySmy na razie
jeszcze troche na zasadach testowych, ale robili pierwsze pilotaze, pierwsze projekty w oparciu o zupetnie
nowe technologie. W tym momencie przechodzimy do podsumowania naszej dziatalnosci na tle rynku. Jak
zawsze, robimy to w oparciu o ostatnie dostepne dane. To sg dane za | kwartat roku 2023. [ na tym tle
pokazemy nasze osiaggniecia. Jezeli chodzi o ubezpieczenia majatkowe pozostate osobowe, od nich zawsze
zaczynamy, w tej czesci rynku poczatek roku pod mocnym akcentem, pod bardzo silnymi wzrostami, ktore
obserwowali$my zaréwno na rynku ubezpieczen komunikacyjnych, jak i poza komunikacyjnych.
Komunikacja rosnie ponad 10%, gtéwnie, tak jak wspomniatem, dzieki przyspieszeniu w AutoCasco. Tutaj
prawie 21% przyrosty rok do roku. Mowilismy o tym... dwa parametry jednoczesnie wptynety na tg sytuacje.
Zaréwno cena, jak i skala. Z drugiej strony nieco nizsze 4,7% lub 4,1% wzrostu na dziatalnosci bezposredniej
dynamiki na portfelu OC, gdzie rynek ro$nie zaréwno jezeli chodzi o skale, ale tym razem mozemy tez

potwierdzi¢, w oparciu o dane KNF, wzrosty jezeli chodzi o srednig cene. Wstepne dane po dwoch
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kwartatach, ja za chwile to pokaze, pokazuja kontynuacje tego, co sie pojawito w | kwartale. Powiem
szczerze, mamy nadzieje, ze to nie jest korekta tego, co sie dziato przez ostatnie kwartaty, natomiast jest to
poczatek nowego trendu. Tego sobie bardzo mocno zyczymy. Dalsze wzrosty po stronie ubezpieczen poza
komunikacyjnych, ponad 16%. Gtownie grupa 6sma, dziewiata, czyli ubezpieczenia majatkowe, prawie 18%,
OC ogblne, Assistance, to sa te obszary, w ktorych rynek rést najbardziej dynamicznie. My na takim rynku
rosniemy, jezeli chodzi o udziaty sktadki przypisanej niemalze 32%. Jezeli chodzi o udziat w profit poolu, tym
technicznym profit poolu rynku, na poziomie 43,5%. Jezeli chodzi o to, co sie dzieje na rynku ubezpieczen
komunikacyjnych, to przede wszystkim tak, jak wspomniatem, zmiana Sredniej ceny, co Painstwo widza na
tej grafice w gérnej czesci slajdu. Potwierdzona w Il kwartale. Nie s3 to bardzo dynamiczne przyrosty,
natomiast sa to przyrosty, ktére mamy nadzieje, ze koricza sztucznie przedtuzony do niemalze szesciu lat
cykl korekt cenowych, ktéry ze wzgledu na pandemie, ze wzgledu na to, ze ta pandemia do$¢ mocno
przetozyta sie na zmiany w czestosci, jezeli chodzi o szkody komunikacyjne, pozwolita na utrzymanie takiej
sytuacji przez bardzo dtugi okres czasu. Te dos¢ niskie czestosci, tak jak Pafnstwo widzicie, pozostajg z nami.
My nie wracamy do poziomow sprzed pandemii. Tutaj mozna probowac to ttumaczyd takimi rzeczami, jak
przede wszystkim zmiana sposobu zycia, modelu pracy, popularyzacja rozwigzan hybrydowych, ale tez
poprawa jakosci drég, zmiany w taryfikatorze mandatow, punktéw karnych czy tematy zwigzane z rzeczami
inflacyjnymi, przektadajacymi sie na koszty paliwa. W zwigzku z tym, to sg te parametry, ktére wptywaty w
ostatnim czasie na ksztatt rozktadu czestosci na polskim rynku. To, co cieszy, to to, ze Il kwartat caty czas
pozostaje jednak na nizszych poziomach po tej lekkiej korekcie z | kwartatu. Na tym rynku Grupa PZU
mierzona sktadka przypisang i za chwile powiem dlaczego to jest miara niereprezentatywna, ro$nie z
dynamika 5,6%. Te dynamiki sg widoczne gtéwnie w ubezpieczeniach AutoCasco oczywiscie, w
ubezpieczeniach OC wzrost niecate 5%. Dlaczego jest to miara niereprezentatywna? Tak jak Panstwo
widzieli na poprzedniej grafice, my ro$niemy jezeli chodzi o przychody z ubezpieczen mierzonych zgodnie z
nowym standardem na poziomie okoto 10%. Jest to miara niereprezentatywna w przypadku Grupy PZU,
mowilismy juz o tym wielokrotnie, ze wzgledu na rosnacy portfel umoéw dtuzszych niz 12 miesiecy, ktore sa
zawierane przez segment korporacyjny, przez nasza spotke zalezna, kanat dystrybucji PZU TUW, ktéry w
bardzo wielu przypadkach zawiera umowy, ktorych okres pokrycia, to jest 18 miesiecy plus. Tak tez byto w I
kwartale zesztego roku. W zwiagzku z tym, zeby ta informacje doprowadzi¢ do pewnej poréwnywalnosci,
musielibySmy zeszty rok skorygowac o okoto 150 mln. To jest skala biznesu, ktéry nie odnawia sie po 12
miesigcach. On sie odnowi czeSciowo w tym roku, czeSciowo w przysztym roku. | w przysztym roku, to bedzie
tez taki rok, w ktérym nastgpi kumulacja tych zdarzen, ktére wypadty w ogdle z odnowien roku 2023, ze

wzgledu na to, ze ich okres obowigzywania, to jest 18 miesiecy. Tak ze wartosci skorygowane, od razu
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spiesze z tg informacja, z punktu widzenia dynamik realizowanych, tym razem na oczyszczonym portfelu
poza komunikacyjnym, to jest powyzej 10%, a caty portfel dynamiki rzedu 9,6%. Zbiezne z tymi
obserwowanymi czy mierzonymi, zgodnie z nowym standardem. Tak jak Panstwo widzicie, caty czas rosnie
wysycenie AC do OC, co z punktu widzenia rentownosci tego produktu jest bardzo dobrg informacja. Z
punktu widzenia inicjatyw produktowych, chcielibysmy zwrdci¢ uwage na przede wszystkim dalszy proces
integracji CEP, CEK. To ma znaczenie z punktu widzenia jeszcze lepszego dopasowania ceny do ryzyka oraz
procesow kwotacyjnych i sprzedazowych. Dzisiaj to nie tylko nasze dane systemowe, ale tez dane, ktére
staramy sie wzbogacac ze Zrodet trzecich, po to zeby jeszcze lepiej kwotowac i po to zeby by¢ jeszcze
lepszym z punktu widzenia ceny. Ale ceny gwarantujgcej rentownos$¢. By¢ jeszcze lepszym dostarczycielem
rozwigzan dla naszych klientéw. Po stronie poza komunikacyjnej, dwie informacje. PZU Dom oraz Wojazer.
Jezeli chodzi o PZU Dom, biorac pod uwage skale zjawisk, jezeli chodzi o ryzyka powodzi i to wszystko, co
sie dzieje, jezeli chodzi o intensyfikacje duzych szkdd o charakterze naturalnym, wprowadzilismy 30-dniowg
karencje jezeli chodzi o ryzyko powodzi. Ale jednoczesnie zwiekszamy zakres pomocy dla klientéw, czyli
zakres Swiadczonych ustug Assistance. Wprowadzilismy dygresywna taryfe jezeli chodzi o ruchomosci
domowe, po to zeby ta cena przy wzrostach sum ubezpieczenia byta jak najbardziej atrakcyjna dla naszych
klientéw. Jezeli chodzi o tendencje na rynku ubezpieczen na zycie, rynek rosnie zaréwno jezeli chodzi o
produkty ze sktadka okresowa, jak i jednorazowa. W przypadku produktéw ze sktadka regularna,
stanowiaca gro tego rynku, niemalze 90%, rynek rosnie 3,8%. Gtéwnie jezeli chodzi o dodatki, tam te
wzrosty na poziomie 7,6%. Podstawy nieco nizej. Wszystko pod presja ubezpieczen powigzanych z
funduszami kapitatowymi, czyli ubezpieczen charakteryzujacych sie bardzo mocnym elementem
inwestycyjnym. Jezeli chodzi o sktadke jednorazowa, tutaj przetamanie utrzymujacego sie od dtuzszego
czasu trendu spadkowego. Wtasnie trendu spadkowego, ktory byt wyznaczony przez ubezpieczenia
inwestycyjne, natomiast jezeli chodzi o ochrone, wzrosty... wzrosty do$¢ dynamiczne - ponad 50%, ktore
rekompensuja wtasnie te sktadki po stronie ubezpieczen o charakterze inwestycyjnych. Na tak rosngcym,
zmieniajgcym sie rynku udziat PZU utrzymuje sie powyzej 40%. 42,3%. Jezeli chodzi o rozwdj naszego
portfela, grupowe i indywidualnie kontynuowane, sktadka przypisana... to jest bardzo wazne zeby
pamietac, ze rynek, ten w Polsce, caty czas standard sie nie zmienit. W zwigzku z tym, méwimy, mierzymy
poziom przychoddw w ubezpieczeniach caty czas sktadka przypisang. W zwigzku z tym wzrost na naszym
portfelu ponad 3% jezeli chodzi o ten najwazniejszy dla nas segment. Rozwdj ubezpieczen zdrowotnych,
rozwdj dodatkéw, dosprzedaz uméw dodatkowych, zaréwno w fazie grupowej, jak i indywidualnie
kontynuowanej, to s3 te elementy, ktdre wptywajg na wzrosty. Plus pozyskanie nowych kontraktéw, to jest

szczegblnie dla nas istotne. Czyli utrzymanie, jak najwiekszej ilosci ryzyk w portfelu. Po stronie ubezpieczen
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indywidualnych rozwdj portfela ubezpieczen ochronnych, tutaj wzrost 11% rok do roku. Wysoka sprzedaz
ubezpieczen na zycie i do zycie z gwarantowang suma ubezpieczenia. Zaréwno tych, ktére sa dostepne w
kanatach wtasnych, jak i by¢ moze przede wszystkim w kanale bankowym, biorac pod uwage wolumeny. A
to wszystko oczywiscie pod presja ubezpieczen o charakterze inwestycyjnym, oferowanych zaréwno w
kanale wtasnym, jak i w kanatach bankowych. Po stronie produktowej raz jeszcze zwracamy wtasnie uwage
na ubezpieczenia o charakterze ochronno-kapitatowym z wyzszym udziatem wyzysku. To jest dzisiaj taki
moment, w ktérym my wykorzystujgc mozliwosci wynikajace z dostepnosci instrumentow
charakteryzujacych sie wyzszymi yieldami, jesteSmy w stanie tworzy¢ produkty, ktére sg bardzo atrakcyjna
alternatywa dla chociazby produktéw oszczednosciowych oferowanych w kanatach bankowych. Jezeli
chodzi o kanat... przepraszam, o filar zdrowie, o przychodach méwilismy. To, co szczegdlnie istotne, to to,
ze odnotowujemy w tym czasie bardzo mocne przyrosty jezeli chodzi o ubezpieczenia. Ponad 35% wzrostu.
Wzrost skali mierzonej liczbg uméw czynnych. W tym momencie juz ponad 3 370 tys. umow. Wzrost pokrycia
oraz dostepnosci PZU w placéwkach wtasnych, wzrost jezeli chodzi o liczbe specjalizacji dostepnych w
kazdej placowce. Po stronie przychodowej, to jest istotnie wazne. Chcemy stworzy¢ i stawiamy na to, jak
najwiekszg sie¢ placéwek wtasnych. Wierzymy, ze to przektada sie nie tylko na jakos¢ naszej oferty, ale
rowniez na Sredni koszt procedury medycznej, ktdra z punktu widzenia inflacji medycznej jakg obserwujemy
na rynku, jest dla nas szczego6lnie istotna. Tym bardziej cieszy to, ze caty czas rosnie odsetek wizyt
umawianych online przez kanaty zdalne, Moje PZU, przy dos¢ stabilnej, ale wysokiej... wysokim udziale tele
konsultacji czy konsultacji telemedycznych. To raz jeszcze przektada sie na dotarcie, na dostepnosc oraz
oczywiscie pozwala utrzymywac koszty na w miare akceptowalnym poziomie. O aktywach w zarzadzaniu
mowiliSmy. Raz jeszcze tylko przypomne, wysokie przyrosty... zaréwno jezeli chodzi o nowa sprzedaz, jak i
wycene portfela. Przyrost aktywow w PPK. Na koniec Il kwartatu, to 3,5 mld. Jezeli chodzi o oferte
produktowa w kanale bankowym, wzrosty sprzedazy w ramach wspétpracy z bankami z Grupy... prawie
70% rok do roku. Tak, to jest... oczywiscie, zdajemy sobie z tego sprawe, czesciowo efekt bazy. Sktadka
przypisana w ogble ze wszystkimi bankami, nie tylko z Grupy, rosnie w tempie ponad 50%. Czas w tym
miejscu na podsumowanie wynikdw. Méwilismy juz duzo o przychodach. Ja tylko przypomne, to jest bardzo
wysoka dynamika. Tutaj moze stowo komentarza. Przychody brutto z ubezpieczen vis a vis sktadka
przypisana. Czesto widzimy Panstwa komentarze mowiace tyle. Grupa PZU z nizsza dynamika sktadki
przypisanej, caty czas wielu z nas, wiele 0séb, ktdre $ledzi wyniki Grupy jest jeszcze w starym standardzie...
a jednoczesnie Grupa zaskoczyta wysokim... wysokg dynamika sktadki zarobionej. Skad ten dysonans?
Jedno nie moze by¢ bez drugiego. To znaczy, nie mozna wysoko zarabiac sktadki, jednoczesnie nizej

sprzedajac. To zwracam na to uwage. | zwracam uwage na to, ze ta sytuacja, o czym wielokrotnie
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mowilismy, jest pochodna tych dtugich umoéw, ktére w ramach szczegdlnie portfela korporacyjnego...
zdobywamy. Natomiast, one charakteryzuja sie w skrajnym przypadku tym, ze nie tylko nie wystepuja w
relacji kwartat do kwartatu, ale nie wystepuja w relacji rok do roku, jezeli akurat zbieg dat bedzie taki, ze te
18 miesiecy ominie caty rok kalendarzowy. Zwracam na to uwage, bo to w wielu komentarzach sie pojawia.
Natomiast, kontynuujac, przychody brutto z ubezpieczen, wzrosty, o tym méwiliSmy - 555 mln. Gtéwnie w
obszarze majatkowym, z czego sp6tki na rynku polskim - 370 mln zt. Rynek zagraniczny - 85 mln. Po stronie
ubezpieczen na zycie, to sg wzrosty okoto 103 mln zt, jezeli chodzi o przyrost rok do roku. To, co cieszy, to to,
ze te duze przyrosty w skali roku sg kontynuowane tez kwartat do kwartatu. Natomiast, z punktu widzenia
tych przyrostéw kwartalnych, to znaczy Q2 do Q1, przede wszystkim wtasnie portfele majatkowe, zarébwno
na tym rynku, jak i na rynkach zagranicznych, gdzie te przyrosty siegaja prawie 6%. Przychody netto z
ubezpieczen, czyli tutaj méwimy o elemencie reasekuracji juz. Tak jak Panstwo widzicie, dynamiki nieco
nizsze. Jest to oczywiscie zwigzane z tym o czym juz méwitem, czyli rosngcym portfelem duzych umoéw
korporacyjnych, rosngcym... czy zmiang powolna, ale widoczng od dtuzszego czasu... zmiang struktury
portfela po stronie majatkowej, jezeli chodzi o ubezpieczenia komunikacyjne, poza komunikacyjne. To jest
bardzo dobra informacja i dobry kierunek tej zmiany. Natomiast, dodatkowo w tym roku... dodatkowe
pokrycie katastroficzne, ktore wptyneto na przychody z ubezpieczen na udziale reasekuratora, czyli na ta
sktadke reasekuracyjna, co jest ze wszech miar uzasadnione, biorac pod uwage gwattowne zmiany
klimatyczne. O tym sie méwi do$¢ duzo. Chcemy w jak najlepszy sposdb chronic sie przed konsekwencjami
tych bardzo, bardzo gwattownych i silnych zjawisk o charakterze masowym. Jezeli chodzi o odszkodowania
i Swiadczenia netto, wzrost spowodowany przede wszystkim przez wzrost kosztéw szkdd w obszarze
ubezpieczen masowych. Tutaj gtéwnie méwimy o skali portfela. Jednoczesnie i to jest bardzo, bardzo wazna
informacja, mniejsze utworzenie komponentu straty, zaréwno rok do roku, jak i kwartat do kwartatu, co
pokazuje, ze przy wyzszym poziomie amortyzacji niz do tworzenia, my méwimy o poprawie jakosci
rentownosci portfela, co jest szczegdlnie istotne i widoczne po stronie ubezpieczen masowych
komunikacyjnych. Koszty administracyjne rosna. Tutaj widac¢ dos¢ mocno inflacje kosztowa. Natomiast, my
w Il kwartale tego roku rozpoznalismy inflacje wynagrodzen. Pracownicy PZU byli objeci takimi programami
podwyzek inflacyjnych. W zwigzku z tym w Il kwartale my rozpoznalismy tez efekt | kwartatu. Bo to byta
akcja, powiedzmy drugo kwartalna, z wyréwnaniem za kwartat I. Tak ze ten Il kwartat jest nieco bardziej
docigzony tym efektem. Natomiast, oczywiscie to nie jest tylko jedyny element wzrostu kosztéw. Rosniemy
rowniez jezeli chodzi o wyzsze koszty IT, zardwno jezeli chodzi o rozwdj, jak i utrzymanie, indeksacje umow,
utrzymanie nieruchomosci, indeksacje cen najmu, koszty medidw. To s3 te kategorie kosztowe, ktore

wptywaty na do$¢ duza inflacje kosztowa w Il kwartale. Jezeli chodzi o wzrosty po stronie kosztow akwizycji,
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to oczywiscie sg pochodng skali, ale z drugiej strony wtasnie temu wysyceniu, jezeli chodzi o produkty
charakteryzujace sie wyzszymi kosztami dystrybucji, czyli przede wszystkim poza komunikacja, tudziez
komunikacja, natomiast w kanatach trzecich. Kanat multi, dealer, broker, to byty te obszary wzrostow w II
kwartale. Jezeli chodzi o przychody finansowe netto, to przypomnijmy, ze w tej pozycji prezentujemy
nadwyzke przychodéw z dziatalnosci lokacyjnej, ktdra jest generowana na tych portfelach
zabezpieczajacych zobowiazania ubezpieczeniowe ponad koszty finansowe z ubezpieczen, ktore sa tak
zwanym kosztem pienigdza w czasie. Czyli to jest wtasnie to miejsce, w ktérym rozpoznajemy efekt
dyskonta. Wszystkie przeptywy w rachunku wynikdw sa dyskontowane, w zwiazku z tym zmiana czy
przesuniecie sie w czasie powoduje konieczno$¢ rozwigzania tego dyskonta. To, co jest bardzo istotne, to to
zeby portfel gtdwny byt w stanie pokry¢ z odpowiednia nadwyzka te koszty finansowe. Tak jest tez w tym
przypadku. W zwiagzku z tym, dzieki tez temu elementowi, jesteSmy w stanie zamkna¢ Il kwartat z wynikiem
operacyjnym w wysokosci 1 417 mln, z wynikiem netto przypisanym wtascicielom jednostki dominujacej z
wytaczeniem segmentu bankowego na poziomie 1 039 mln. To sg ponad 30% przyrosty rok do roku. Biorac
pod uwage wysoka kontrybucje segmentu bankowego, zamykamy kwartat na bardzo solidnym poziomie -
1545 mln. Bardzo, bardzo mocne przyrosty rok do roku, kwartat do kwartatu przektadajace sie na wysokie
rentownosci jezeli chodzi o kapitaty wtasne. Dwa stowa na temat wynikdw poszczegdlnych segmentow.
Jezeli chodzi o segment masowy, tutaj mowiliSmy juz o duzych dynamikach przychoddw, prawie 8%. Jezeli
chodzi o segment masowy, gtéwnie AC, w mniejszym stopniu poza komunikacja. Dynamika 5,7%... przy, raz
jeszcze powtorze, rosngcym wysyceniu OC, AC. To, co szczeg6lnie widac po stronie kosztow ustug
ubezpieczenia, to ten spadek utworzenia komponentu straty w stosunku do amortyzacji komponentu straty
z poprzednich okresdw i pozytywny efekt tego w tacznej kwocie 68 mln w ramach Il kwartatu, co wptywa na
wynik operacyjny... lekka tutaj korekta w warto$ciach bezwzglednych - 504 mln zt. Jezeli chodzi o
pogorszenie wyniku z ustug ubezpieczenia, to jest pogorszenie gtownie w obszarze poza komunikacyjnym,
ze wzgledu na nieco wieksza rok do roku liczbe szkdd o charakterze masowym. Nieco wieksza, dlatego ta
korekta jest niewielka. Przy poprawie rentownosci portfela OC, o czym juz méwiliSmy z punktu widzenia
tego komponentu straty, przy jednoczesnym lekkim spadku, ale spadku wyniku generowanego przez
AutoCasco. Natomiast, kontrybucja catej linii motorowej na zblizonym poziomie rok do roku. Jezeli chodzi o
segment korporacyjny, to tutaj bardzo wysokie wzrosty. To dopiero tutaj widac to o czym méwilismy
dotychczas w trakcie tej prezentacji. Wzrosty 18%. Prawie 25% wzrosty w produkcie poza
komunikacyjnym... w produktach poza komunikacyjnych... z rosnaca alokacja sktadek reasekuracyjnych.
To Panstwo tutaj na tej grafice doskonale widzicie. Co biorgc pod uwage w miare stabilne koszty ustug

ubezpieczenia powoduje, ze wynik operacyjny rosnie rok do roku w tym segmencie o ponad 40%. Z punktu
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widzenia ubezpieczen grupowych i indywidualnie kontynuowanych, méwilismy juz o wyzszym uwolnieniu
marzy kontraktowej... w zwigzku z pozytywnym wptywem tego wszystkiego, co jest naszym
doswiadczeniem i najprawdopodobniej tak to juz zostanie, wychodzenia z tego okresu pandemicznego.
Dzisiejsze przebiegi Smiertelnosci sa na poziomach nieco nizszych nawet niz w tym okresie przed pandemia,
czyli lata 2017-2019 powiedzmy. Pytanie, na ile to jest przejsciowa sytuacja charakteryzujaca kazda
kumulacje, z ktdra mieliSmy do czynienia przez ostatnie dwa lata. Natomiast, ona oczywiscie wptywa, tak
jak powiedziatem, na wyzsze uwolnienie marzy kontraktowej, no i oczywiscie na wyzsze przeznaczenie... na
przeznaczenie wiekszej ilosci przeptywdw na pokrycie kosztdw, zaréwno szkdd i $wiadczen, jak i kosztow
administracyjnych. W konsekwencji wzrostu kosztow osobowych, tez kosztow dystrybucji jezeli chodzi o
koszty posrednie gtdwnie. Po stronie kosztow obstugi ubezpieczen, mozna powiedziec, one sa w miare
ptasko rok do roku. Il kwartat charakteryzuje sie zblizonymi w wartosciach bezwzglednych poziomami, co
przektada sie oczywiscie w naturalny sposdb na wzrost wyniku operacyjnego. Marza tego wyniku prawie
24%. Jezeli chodzi o ubezpieczenia indywidualne, indywidualne, ochronne, podobnie jak po stronie
ubezpieczen grupowych, wyzsze uwolnienie marzy kontraktowej, w konsekwencji tego wszystkiego, co
obserwujemy jezeli chodzi o rozwdj szkéd... szkdd gtdwnie pod dyktando Smiertelnosci, spadajacej
Smiertelnosci. Delikatnie to wszystko jest korygowane... za chwile to pokazemy na osobnej grafice... przez
ryzyka medyczne. Dlatego tak waznym z punktu widzenia PZU parametrem jest utrzymanie inflacji
medycznej na jak najnizszym poziomie. Jezeli chodzi o koszty ustug ubezpieczen, to tak, jak Panstwo
widzicie, podobna dynamika jak w przypadku przychodéw, co pozwala nam generowac nieco wyzsze wyniki
operacyjne w tym segmencie. Przyrost ponad 16%. Wazna informacja odnosnie tego, co sie dzieje z marzg
kontraktowa. Czyli marza, ktdra zostanie przez PZU z bilansu na dzien 30 czerwca tego roku albo zostata z
bilansu na 31 marca tego roku rozpoznana i zaalokowana do odpowiedniego okresu. To sa te wielkosci,
ktére mogg byc traktowane jako przyszte zyski, ktore sie beda realizowaty w trakcie trwania poszczegdlnych
umow ubezpieczenia, w poszczegdlnych segmentach. Jezeli chodzi o ubezpieczenia grupowe i
indywidualnie kontynuowane, wzrost marzy do poziomu 7 267 mln, z czego CSM z nowego biznesu, to jest
234 mln. Dodatkowo, dosprzedaz nowych umoéw zwiekszajaca przyszte zyski, wykazana w tym komponencie
zmiany zatozen oraz wariancji w wysokosci 35 mln. Narosty odsetki. Raz jeszcze przypominam, méwimy o
zdyskontowanych przeptywach, 80 mln. Uwolnienie... uwolnienie marzy kontraktowej do rachunku
wynikow biezacego okresu - 306 mln. Podobne powody zmian jezeli chodzi o ubezpieczenia indywidualne.
Tutaj wzrost do poziomu 1 015 mln, z 981 mln na koniec | kwartatu. Rentownos¢ poszczegélnych
segmentow... pragne zwrdci¢ Panstwa uwage na utrzymujaca sie niskg rentownosc. .. niski wskaznik

mieszany jezeli chodzi o ubezpieczenia OC. A wrecz ich lekka poprawe po stronie masowej, a w jeszcze
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wiekszym stopniu po stronie korporacyjnej. Lekko skorygowane przez to, co sie dzieje na portfelu
AutoCasco, o tym juz méwilismy. Co poréwnujac kwartat do kwartatu pokazuje lekkie pogorszenie, ale
bardzo niskiego wskaznika mieszanego. Koriczymy kwartat na poziomie 82,7%. Jezeli chodzi o biznes
zyciowy, zaréwno ubezpieczenia indywidualne, jak i z punktu widzenia skali grupowej indywidualnie
kontynuowane, bardzo wysokie marze. Jezeli chodzi o kraje battyckie, znowu solidne przyrosty. Natomiast,
caty czas jeszcze to nie jest taka skala, ktéra mogtaby by¢ poréwnywalna z segmentem ubezpieczen
majatkowych na polskim rynku. Natomiast, przyzwoite przyrosty... przyrosty ponad 20% z bardzo dobrymi
rentownosciami. Jezeli chodzi o pandemie i szkodowo$¢ po stronie ubezpieczen na zycie... tak jak Panstwu
powiedziatem, jestesmy w sytuacji, w ktérej rok do roku liczba zgonéw mierzonych kwartalnie, spadta do
poziomu ponizej 90 tys. Ze 105 tys. o tej porze i 130 tys. w tym okresie najbardziej negatywnym jezeli chodzi
o wptyw na rachunki ubezpieczycieli zyciowych. W zwigzku z tym, to jest taka sytuacja, z ktéra mamy do
czynienia najprawdopodobniej przejsciowo, bedaca wynikiem kumulacji negatywnych zdarzen. Natomiast,
tak samo jak kiedys$ pokazywalismy z tego wzgledu duze dodatkowe szkodowosci COVID-owe, tak dzisiaj
jestesmy beneficjentem tego rozktadu, by¢ moze nowego rozktadu przez jakis czas. Jezeli chodzi o... jezeli
chodzi o szkodowos¢, to tak, jak Panstwo widzicie, segment ubezpieczen grupowych i indywidualnie
kontynuowanych z tego wzgledu notuje nizsze szkodowosci o prawie 5 punktow procentowych, ktére sa
efektem natozenia sie na siebie nastepujacych zdarzen. Po stronie zgonéw wptyw na ten wskaznik 4,6%... on
jest pod wptywem presji jezeli chodzi o produkty zdrowotne. Jezeli chodzi o pozostate ryzyka, tutaj méwimy
o takich rzeczach jak urodzenie dziecka, assistance, NNW, trwate uszczerbki, trwate inwalidztwo, réwniez
pozytywny wptyw na szkodowos¢ rok do roku. Jezeli chodzi o wynik z dziatalnosci lokacyjnej, portfel
gtéwny, bardzo mocne przyrosty. Wzrost wyniku wygenerowanego przez wtasnie portfel gtéwny o ponad
17% w stosunku do Il kwartatu zesztego roku. Bardzo mocny wptyw... wzrosty po stronie odsetkowe;j.
MowiliSmy juz o tym... bardzo dobre zachowanie portfela nieruchomosciowego, zaréwno jezeli chodzi o
wzrost stawek czynszowych, jak i przychody od walutowych instrumentéw zabezpieczajacych. To, co
szczegblnie tez nas cieszy, to to, ze jezeli chodzi o zakupy, ktdre realizowalismy w tym pierwszym poétroczu,
zakupy do portfeli obligacyjnych, do portfeli utrzymywanych do zapadalnosci, my byliSmy w stanie
poprawic ich taka Srednio wazong rentownos¢ dzieki wyzszym przeptywom operacyjnym, ktére zasilaty
portfel gtéwny. Gdzies portfel gtdwny, to juz 48 mld zt. Dzieki temu byliSmy w stanie, dokonujac tych nowych
zakupow czy transz instrumentdw po wyzszych wycenach, podnies¢ ich taka Sredniowazona rentownosc¢ o
prawie 20 punktéw bazowych i zamrozi¢ ja na kolejne okresy. Wiec bardzo, bardzo dobra informacja. Wysoki
poziom wyptacalnosci, o tym juz méwiliSmy. Rosniemy jezeli chodzi o Srodki wtasne, nie rosngc

jednoczesnie w taki sam sposéb jezeli chodzi o wymog wyptacalnosciowy. Z punktu widzenia realizacji
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celow strategicznych... przychody brutto z ubezpieczen... postawilismy sobie przy okazji rekalibracji
strategii bardzo ambitny cel, przekroczenie 28 mld zt jezeli chodzi o przychody brutto z ubezpieczen. Inaczej
niz sktadka przypisana, tutaj nie ma juz tego elementu 18 miesiecy ani zadnej innej przypadkowosci. To jest
po prostu systematyczny wzrost budowanej skali. Wierzymy, ze ten KPI jest caty czas w naszym zasiegu.
Wierzymy, ze w tym roku rynek bedzie, rowniez w drugiej potowie roku, rost. A wzrosty na rynku przekrocza
10% jezeli chodzi o segment majatkowy. Po stronie filara ZDROWIE konsekwentnie realizowane wzrosty, na
dobrej drodze do tego celu strategicznego - 1 700 min. Przy wysokiej wyptacalnosci, wysokiej kontrybucji
bankéw przektadajacych sie na ponadprzecietne zyski Grupy za pierwsze pétrocze tego roku i bardzo,
bardzo wysoka rentownos¢ kapitatéw wtasnych, zaréwno ROE, jak i tego ROE, ktdry eliminuje efekty
przeszacowania zobowigzan ubezpieczeniowych w kontekscie wahan stép dyskontowych, jezeli chodzi o
zobowigzania ubezpieczeniowe. Szanowni Panstwo, to tyle jezeli chodzi o podsumowanie wynikow.
Powiem szczerze, ze zajeto mi to nieco dtuzej niz sadzitem. | to jest pewnie ten moment, w ktorym jezeli
mieliby Panstwo pytania do prezentacji, do naszego sprawozdania, do tego, co stychaé w Grupie PZU, to
bardzo serdecznie zapraszamy. Szczegdlnie biorac pod uwage to, ze dzisiaj odwiedzito nas catkiem sporo

gosci, tak ze raz jeszcze cieszymy sie, witamy. To jest ten moment na sekcje pytan i odpowiedzi.

Dzien dobry. Biuro maklerskie Banku Handlowego. Miatbym pytanie o perspektywe na wynik inwestycyjny w
kolejnych kwartatach czy latach, przy konsensusie, ze powoli beda spadac stopy procentowe w Polsce. Jak

patrze¢ na ten wynik w przysztosci?

Jezeli chodzi o portfel gtéwny, tak jak powiedziatem, to sa 48 mld. Z czego portfel obligacji skarbowych
wycenianych, to jest 23 mld. W zwiazku z tym, prawie potowa naszego portfela bedzie beneficjentem tego
wszystkiego, co sie wydarzyto dotychczas. W zwiazku z tym, dos¢ wysokiej takiej blended yield. Méwie o tym
dlatego, ze ona jest wypadkowa tych wszystkich transzy, ktére sa historyczne. Byty tez nabywane w tym
takim okresie dotka, kiedy stopy byty dos¢ ptytkie. Teraz, biorgc pod uwage nadwyzki ptynnosciowe oraz
przeptywy operacyjne, my byliSmy w stanie sie uzupetni¢ i ta rentownos$¢ nieco podnies¢. Tak jak mowitem,
o okoto 20 punktéw bazowych. Wiec z jednej strony to jest to. Ja nie wiem czy chciatbym tu postugiwac sie
kwota. To znaczy, czego mozna sie spodziewac w wartosciach bezwzglednych, poniewaz diabet tkwi w
szczegobtachi o ile pewnie jest konsensus, ze stopy beda sie normalizowac... to znaczy, one pewnie, biorac
pod uwage wszystkie czynniki, nalezy sie spodziewac, ze beda spadac... natomiast mowie o tyle, ze diabet
tkwi w szczegdtach, ze tutaj najwieksza niewiadoma jest tempo czy dynamika tych spadkéw. Natomiast, to

bedzie na pewno z jednej strony to, co jest naszym... i bedzie zamrozong efektywnoscia jezeli chodzi o
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obligacje skarbowe utrzymywane do zapadalnosci. Jezeli chodzi o drugie takie istotne... istotny obszar
wzrostu, to zaktadamy, ze pomimo tych spadkéw, ktore beda nastepowad, my caty czas dosc dobrze
bedziemy utrzymywad tarcze zwigzana z dtugiem korporacyjnym. Dzisiaj znowu jestesmy beneficjentem
tego... tych wysokich stdp i na pewno pomimo tego, ze ten trend sie za chwile odwrdci, a méwimy o 17%
portfela, caty czas ta sytuacja bedzie sie utrzymywad. Jezeli chodzi o nieruchomosci, tutaj uwazamy, ze jest
caty czas potencjat wzrostu. Na razie portfel nieruchomosci, to jest niecate 10%. Chcemy rozwijac ten portfel
w taki bardzo odpowiedzialny sposdb. W zwigzku z tym, tak jak Panstwo widzicie, to nie jest jakies
wariactwo i tworzenie nie wiadomo czego. Chcemy tym portfelem jeszcze szybciej rotowac i by¢
beneficjentem... by¢ beneficjentem by¢ moze jeszcze w wiekszym stopniu, marzy deweloperskich, ktére
pozwola nam podnosi¢ $rednig wazona rentownosc tego portfela. Z punktu widzenia instrumentow equity,
gro tego portfela, poza jakimis przejSciowymi, krotkoterminowymi wahaniami... tutaj odnosze sie do takich
naszych powiedzmy niestandardowych... niestandardowych ekspozycji w tym portfelu. No to sg gtownie
portfele budowane wokét private equities na bardzo matych pojedynczych zaangazowaniach,
konsekwentnie budowanych. W zwigzku z tym, to jest portfel, ktéry dzisiaj ma skale ponad 1 mld zt,
kontrybuujac sezonowo... ten portfel jest zwigzany oczywiscie z rynkiem akcyjnym i odzwierciedla troche
nastroje, ktore ksztattuja sie na tym rynku. W zaleznosci od tego, co sie bedzie dziato, to jest potencjalnie
ten obszar, w ktérym biorac pod uwage strategiczna, ale i taktyczna alokacje aktywdéw, mozemy dosc
mocno zaczac sie wysycac. Nie mowie, ze tak bedzie. To wszystko zalezy od tego, co sie bedzie dziato na
rynku. Natomiast, my na pewno nie bedziemy robic tutaj rzeczy... szukam dobrego stowa...
kontrowersyjnych. Jestesmy ubezpieczycielem, ktérego dziatalnosc lokacyjna... i to jest dos¢ dobrze
widoczne tez na tej grafice... w znacznie wiekszym stopniu jest dedykowana potrzebom ubezpieczeniowym,
niz jest... niz przez to, ze jest realizowana z wieksza... z wiekszym stopniem agresywnosci czy z wiekszym
apetytem na ryzyko, pozwala wptywaé na duze przyrosty na tej czesci nadwyzkowej. Tak oczywiscie nie jest.
To jest bardzo dobra grafika, ktéra to pokazuje. Wiec biorac to pod uwage, biorac pod uwage to, ze my
jestesmy ubezpieczycielem, raczej chcemy rosngc ze wzgledu na skale, starajac sie w jak najdtuzszym
horyzoncie, biorgc pod uwage spodziewane obnizki, utrzymaé dzisiejsze poziomy rentownosci. Czy to jest
ten moment gdzie... ten moment. Ale tez nie jest przesadnie duzo. Wtasnie siegnelismy po pytania

zadawane na naszej stronie.

Jaki poziom stopy referencyjnej NBP zaktadajg Panstwo na koniec 2023 i 2024?

Zastanawiam sie jak odpowiedzie¢ na to pytanie i czy to jest pytanie do mnie. Ja mysle, ze to jest po prostu
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pytanie do NBP. W ten sposdb powiedzmy. To jest pytanie, jak Pafnstwo estymuja, czy NBP sie pomyli czy
nie. Troche tak to czytam. Mysle, ze lepiej to pytanie skierowac do kolegdw z Narodowego Banku Polskiego.
Mysle, ze nieelegancko bytoby ich w tym momencie... zastepowac. To jest chyba dobre stowo. Wiec nie

bedziemy tego robi¢.

No dobrze. Rozumiem, ze nasza coraz bardziej informacyjna prezentacja... bo nie do$¢, ze dostarczamy
wiecej na temat tego samego, to jeszcze wiecej i wiekszej ilosci wymiardw, bo w starym wymiarze, w nowym
wymiarze, po nowych segmentach i tak dalej. W zwigzku z tym duzo jest informacji, duzo jest informacji o
nowej jakosci. Wiec zaktadam, ze wszelkie... wszelki gtdd zaspokoilismy. W tym miejscu zatem serdecznie
Panstwu dziekuje za dzisiaj. Zapraszamy rowniez do nas fizycznie na wyniki, ktére beda podsumowaniem lil

kwartatu. Ja serdecznie Panstwu dziekuje. Do zobaczenia, do ustyszenia.
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