Prezentacja wynikow finansowych PZU za rok Il kw. 2024 — 29.08.2024

Magdalena Komaracka

Witam Panstwa serdecznie na konferencji poswieconej wynikom Grupy PZU za pierwsze pétrocze
2024 roku i za drugi kwartat 2024 roku.

Prezentacje poprowadzg pan Artur Olech, Prezes Zarzadu PZU S.A., pan Jarostaw Mastalerz,
Prezes Zarzadu PZU Zycie oraz pan Tomasz Kulik, Cztonek Zarzadu PZU i PZU Zycie, CFO Grupy
PZU. Panie Prezesie, oddaje gtos. Dziekuje.

Artur Olech

Dzien dobry Panstwu, chciatem Panstwa serdecznie przywitac na naszym cyklicznym spotkaniu po
zamknieciu drugiego kwartatu. Bedziemy prezentowac wyniki kwartalne oraz wyniki za cate
potrocze. To jest nasza w tym sktadzie druga konferencja, no ale pierwsza w sytuacji, kiedy juz
jesteSmy tak naprawde w petni, bo po zgodach KNF-u, osobami odpowiedzialnymi za biznes
ubezpieczeniowy i za grupe kapitatowa PZUSA, wiec jest troche oczywiscie tremy, ale mysle, ze
sobie jako$ poradzimy z tym wyzwaniem. Na poczatek chciatbym przedstawic¢ gtéwne figury,
gtéwne liczby, ktére charakteryzujg wyniki Grupy. Przede wszystkim przychody ze sprzedazy w
ujeciu przychodéw ubezpieczen to ponad...14,3 miliarda ztotych. To jest okoto 10% jego wzrostu,
1 miliard 300 milionéw powyzej danych z ubiegtego roku, to analogiczny okres. Spotka zanotowata
bardzo dobra rentowno$¢ na poziomie 2,4 miliarda ztotych. To jest wynik, ktory pokazuje, ze ten
zwrot na kapitale jest sporo powyzej 17%. Do tego wyniku bardzo istotna kontrybucja miata
miejsce ze strony bankdw, ktdre wykorzystaty tez czas wysokich stop procentowych, ale tez takiej
poprawy operacyjnej dziatalnosci, ale nasze banki juz te wyniki tez prezentowaty. Pozycja
kapitatowa grup jest bardzo mocna, to jest na poziomie skonsolidowanym prawie 230%, ale na
poziomie jednostkowym, co jest tez podstawa do wyptaty dywidendy, to jest prawie 240%. Jak
Panstwo doskonale wiecie, jest to wynik istotnie powyzej tego, co dzisiaj prezentuja firmy
europejskie, z ktdrymi sie porownujemy, czyli ten poziom dwustu, dwustu kilkunastu procent. Tak
ze ta mocna, silna pozycja kapitatowa grupy jest najbardziej tutaj potwierdzona. Dywidenda, ktdra
w najblizszych tygodniach bedziemy wyptacac za ubiegty rok w kwocie 4,34, Panstwo to juz te
liczby znacie, 9% stopa dywidendy, to tez plasuje nas dos¢ wysoko, jesli chodzi o naszych kolegow,
naszych konkurentow. Jak przejdziemy do takiej informacji o wynikach, co na to sie ztozyto, gdzie

byty elementy lepsze, gdzie sg wieksze wyzwania, to oczywiscie o bankach méwitem i to bedzie
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pewnie za chwilke tez krétko informowane, ale tak naprawde ten efekt zwigzany z troszke nizszym
wynikiem niz w analogicznym okresie ubiegtego roku wynika przede wszystkim w sytuacji na
biznesie ubezpieczeniowym i przede wszystkim tym, co sie wydarzyto w drugim kwartale, czyli tak
naprawde tych zjawisk pogodowych, ktdre gtéwnie dotyczyty ubezpieczen rolnych i ubezpieczen
majatkowych, ale to sa rzeczy, ktdre w analogicznym okresie ubiegtego roku nie miaty takiego
wptywu. Do tego pogorszenia rowniez w jakims sensie na biznesie ubezpieczeniowym tez
przyczynity sie sytuacja na ubezpieczeniach komunikacyjnych,

ale mniej wiecej w dwdch trzecich tego wyniku to jest kwestia pogoddéwki, ze tak powiem, tych
zjawisk atmosferycznych. Komunikacja to mniej wiecej jedna trzecia, tam szczegdtowe informacje
przekazemy w pdzniejszej czesci. Natomiast wazne jest to, ze tez widzimy tutaj juz pewien trend
rynkowy, jezeli chodzi o bezpieczenstwo komunikacyjne, ktory jeszcze nie jest odzwierciedlony w
wynikach, bo taka jest natura tego biznesu. Ten biznes, wynik tego, co robimy dzisiaj, jest
odtozony w czasie.To jest bardziej kwestia koncéwki roku, a tak naprawde przysztego roku, ze
powinniSmy to zaobserwowac. Wiec gdybysmy ten efekt wyjeli, to ten wynik bytby bardzo
podobny do tego, co byto w ubiegtym roku w tym samym okresie. Bardzo dobry wynik na portfelu
inwestycyjnym, to 1 miliard 230 miliondw ztotych versus 1 miliard, troche ponad 1 miliard 200 w
ubiegtym okresie. Wysoka marza operacyjna 22,1 to lepiej niz w analogicznym okresie ubiegtego
roku. | wskaznik mieszany, ktory taka podstawa do liczenia i oceny efektywnosci biznesu
majatkowego, to 92,5%, ale tak jak tutaj pokazujemy ponad 2,5% to jest efekt przede wszystkim
tych zjawisk atmosferycznych

i wptywu na ubezpieczenia i troszeczke jeszcze tematdéw ubezpieczen komunikacyjnych. Rzeczy,
ktére Panstwo na pewno odnotowaliscie, ale ktdre sie wydarzyty po prezentacji naszych wynikéw
za | kwartat, to ta silna pozycja Grupy zostata tez potwierdzona, a nawet poprawiona, jesli chodzi o
rating, bo tutaj tez outlook z pozycji stabilnej na poziom pozytywny, wiec to tez sie wydarzyto w |
kwartale, warto sobie o tym przypomniec. No i ten wskaznik rzeczywiscie wyptacalnosci jest
jednym z najwyzszych na cele srednie i europejskie. Tak jak powiedziatem, ta srednia, o ile ja
pamietam, to jest takie...mniej wiecej 213, troche powyzej 210%. Wiec tutaj Grupa jest
rzeczywiscie dobrze skapitalizowana i z bardzo solidnym zapleczem finansowym. Zanim
przejdziemy do szczegdtowych omdwienia wynikow chciatbym powiedziec kilka zdan na temat
tego, co zrobiliSmy i co sie wydarzyto tez w tym kwartale... s takie biznesowe wyniki te solidne
wyniki i ten wzrost sprzedazy to jest przede wszystkim rosnaca rola ubezpieczen

pozakomunikacyjnych, ubezpieczen majatkowych, za chwilke bedzie szczerzej o tym powiedziane,



Prezentacja wynikow finansowych PZU za rok Il kw. 2024 — 29.08.2024

gtdwnie w segmentach takich korporacyjnych. Tutaj istotnie wyszliSmy powyzej rynku.
Poprawienie, poprawa i bardzo dobra marza z ubezpieczen na zycie - o tym bedzie tez Jarek
chwilke mowit i widzimy tez dynamiczny wzrost, jesli chodzi o segment filar zdrowie, chociaz tutaj
tak naprawde jest jeszcze daleko od naszych aspiracji bedziemy ten obszar traktowali jako
potencjat do wzrostu ale te liczby rzeczywiscie tutaj ciesza i napawaja pewnoscia ze mysle ze
bedziemy mogli ta nasza pozycje tutaj dalej umacniac, jezeli chodzi, czy zwieksza¢ w tym obszarze
i gonic te firmy, te obszary, ktore sg troszeczke przed nami, jesli chodzi o bezposrednio zdrowotne.
Wzmocnienia menedzerskie i kompetencyjne. Te trzy miesiace, trzy plus, bo to troszke dtuzej od
kwietnia tutaj jestesmy, to byto duzo zmian na poziomie spotek, tez o tym troche méwilismy
wczesniej, ze po kilku tygodniach bardzo duzo oséb zmieniliSmy, byty spektakularne powroty, sa
spektakularne powroty. Ja sie bardzo ciesze tez z tej informacji, ktora Panstwo pewnie
otrzymaliscie wczoraj, czyli decyzji dotyczacej wytonienia w konkursie pana Tomka
Szatarkowskiego, osoby o naprawde niekwestionowanej wiedzy, umiejetnosciach, jesli chodzi o
kluczowy dla ubezpieczen proces, czyli proces likwidacji szkdd. To jest 70% bilansu, to jest
kluczowy obszar, jesli chodzi o tez generowanie wartosci w naszym core’owym biznesie. | to, ze
Tomek jakby wyrasta z PZU, tutaj sie, ze tak powiem, rozwinat, ale tez zobaczyt wiele rzeczy poza
Grupa i wraca na miejsce, z ktorego wiele lat temu odszedt, czyli osoby odpowiadajacej za proces
likwidacji szkdd, bo juz byt w Zarzadzie, jak Panstwo wiecie. Mysle, ze to jest dobry sygnat zaréwno
do rynku, jak i tez do organizacji, ze ta organizacja tych ludzi, ktérzy tutaj sie wyksztatcili tez ma
zdolno$¢ do przyciagania tych najlepszych ludzi z rynku. Kolejna sprawa, ktdra jest taka u nas
wewnetrznie w organizacji dos$¢ goraca, ktéra ma poprawié pewne rzeczy, pewne procesy, to jest
ten nowy model operacyjny, nad ktérym pracujemy, ale nad ktérym juz nie pracujemy, tylko
zaczniemy go wdrazad. Mysle, ze w przysztym miesigcu pierwsze w formule pilotazu obszary
zostang utozone, w formule biznes unitow, czyli takich miejsc, w ktérych to nie jest nic takiego
nowego, bardziej jako sg skonstruowane, czyli miejsc, ktére my podzielimy i zogniskujemy, u nas
to sie nazywa biura, ale powiedzmy obszary biznesowe wokdt homogenicznych dla tego obszaru
Klientow, produktdw, procesdéw obstugowych, tak aby byt szybszy proces decyzyjny, aby ludzie
mieli wewnetrznie wiekszy wptyw na to, co robig i odpowiadali tak naprawde za PNL i za marze,
ktora generuja. Dzi$ ona jest tak bardzo rozproszona... wiec to chcemy zrobic. To bedzie pierwsze
kilka miejsc, ale mysle, ze do korica roku ten taki nazwijmy to docelowy model chcemy
wprowadzic. To bedzie ewolucja, jesli chodzi o proces.

Ta organizacja wymaga pewnej ewolucji, ale to bedzie rewolucja, jesli chodzi o sposdb podejscia,
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sposdb myslenia, wiec chcieliby$my te rzeczy tutaj potaczy¢. Wazna rzecz to jest tez temat, ktory
byt dla nas bardzo istotny, jezeli chodzi o tez procesy zwigzane z wyborem osob do bankdw.
Sprawujemy nadzér nad dwoma bankami, bardzo waznymi z punktu widzenia tez wyniku naszej
Grupy, ale tez systemowo waznymi dla sektora bankowego w Polsce i w ogoble dla polskiej
gospodarki, wiec mysle, ze udato nam sie...troche sie nad tym napracowali$my, ale $ciggnac tez
osoby o bardzo réznym doswiadczeniu, mocnym do$wiadczeniu rynkowym od pewnego,
powiedziatbym, seniority, takiego spojrzenia na duzym poziomie dojrzatosci i takiej pewnosci
menedzerskiej, poprzez osoby, ktdre maja taki bardzo mocny track record, jesli chodzi o procesy
cyfrowe. Mysle o jednym i drugim banku.

Tak ze Panstwo, mysle, ze rynek to tez dobrze odebrat, mam nadzieje, ze dobrze odebrat, jesli
chodzi o te nasze wybory personalne, na ktére na pewno my mieli$my tutaj tez istotny wptyw. Ja,
jako osoba odpowiadajaca za Rade Nadzorcza, czy kierujaca pracami Rady Nadzorczej PKO S.A.,
Jarek w Aliorze. Wiec to byt tez bardzo wazny dla nas moment, bo to jest tez kwestia potem
budowania relacji i tez tworzenia pewnego ekosystemu do wspétpracy z bankami. Nastepna
wazna kwestia, ktdra chciatem powiedzied, gdzie jesteSmy, intensywne pracy nad strategia trwaja,
ale pewne komponenty, ktore beda w tej strategii, ktére na pewno musza sie znalez¢, czyli model
operacyjny, wspotpraca z bankami, to one sie tam odzwierciedlg, tam beda podejmowane
wszelkie w ramach tego procesu kierunkowo pewne decyzje, w ktérym kierunku zmierzamy, ale
jakby te wszystkie rzeczy juz dzisiaj sg bardzo zaawansowane po naszej stronie. Wmocnienie
fundamentdéw tego core biznesu, o tym troszeczke méwitem. Tego jeszcze w wynikach nie widac,
ale widzimy juz pewne trendy rynkowe zwigzane np. z rozwojem $rednich sktadek na
ubezpieczeniach komunikacyjnych. Mysle, ze ten trend... bedziemy sie starali go dobrze
wykorzystac takze z punktu widzenia naszej pozycji cenowej i naszych udziatéw rynkowych.

Oraz kwestia, ktdra jest niebagatelna, to sa te wszystkie synergie w ramach naszej Grupy.

Przede wszystkim to s tez kwestie pewnych synergii kosztowych, tu méwie gtéwnie o czesci
ubezpieczeniowej, ale to s tez kwestie biznesowe, to sg kwestie wspdtpracy modeldw, czy bank
assurance’owych czy assure bankingowych. Mysle, ze w tym nowym uktadzie tez to bedzie kolejny
impuls do tego, zeby tez w kolejnych latach jeszcze lepiej te relacje wykorzystaé. Zanim tez oddam
gtos kolegom, to kilka zdan na temat tej majatkowej strony naszego biznesu, czyli ubezpieczen
komunikacyjnych, pozakomunikacyjnych, jak Pafistwo widzicie, jezeli w rozumieniu sktadki
przypisanej, sktadki przypisanej brutto, ta dynamika, ten wzrost to jest prawie 15%, szczegdlnie te

pozakomunikacyjne, mysle, ze to jest istotnie powyzej rynku, bo na 20% wzrost, stosujemy, ze to
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jest 1,6% lepiej niz punkt odniesienia. Bardzo jest tez istotne w tym wszystkim, ze w tym
najbardziej takim trudnym, wymagajacym od strony technicznej i wynikowej, bo tam byt tamten
rok, to kwestia wysokiej inflacji, jest ptaskich cen, ale cos, co jest juz tylko po naszej stronie, troche
niezalezne od rynku, to jest ta efektywnos¢ sprzedazy produktéw Autocasco i innych driver’6w do
ubezpieczenia AC. | tak jak widzimy, ze w przypadku ubezpieczen komunikacyjnych OC ten wzrost
10,4% to jest gtdwnie wzrost na poziomie sredniej sktadki niz liczby ryzyk, tak jak w przypadku
Autocasco to jest tylko kwestia i sktadek, ale tez i liczby ryzyk. To znaczy, ze lepiej udaje sie
naszych Klientow przekonaé, zeby obok tego podstawowego produktu obowigzkowego kupowali
tez nasz produkt dobrowolny, co mysle, ze jest bardzo wazne. Oddam Jarkowi gtos, by troche sie

pochwalit zyciem. Naszym zyciem.

Jarostaw Mastalerz

Tak, to dziekuje Panstwu bardzo. Dziekuje Panu Prezesowi za oddanie gtosu.

No, PZU Zycie to taka stabilna cze$¢ naszego biznesu, wiec tutaj z jednej strony oczywiscie nie ma
by¢ moze az tak spektakularnych wzrostow, jakie mozemy sobie zobaczy¢ w innych obszarach,
typu tam bank assurance, czy bedziemy méwic za chwile o zdrowiu, ale méwigc wprost z nasza
pozycja rynkowa, kazdy procent ma znaczenie i ja osobiscie uwazam, ze wzrost w sytuacji, kiedy
ma sie taka duzg pozycje rynkowa, szczegblnie w ubezpieczeniach grupowych, to jest duzy sukces,
bo bardzo wielu graczy gdzies tam na Swiecie z takimi udziatami w rynku z reguty ma nawet
problem z tym, zeby obronic tak naprawde to, co ma, szczegdlnie w sytuacji silnej konkurencji. Jak
Panstwo widzicie, my od roku 2022 wrécilismy na trajektorie wzrostu po wielu latach, gdzie ta
sktadka, mowiac wprost, jak widzicie rowniez Panstwo, stata raczej w miejscu. Nie ukrywamy, ze
jest to wynik sprzedazy ubezpieczen grupowych, ale zdrowotnych. To jest ten taki driver naszego
wzrostu w tych okresach. Jak Panstwo widzicie, nie jest to wzrost chwilowy, bo po 23, 24 pokazuje,
ze jesteSmy w stanie na ta trajektorie wzrostu z tymi dodatkowymi produktami, klauzulami
wrdcié. Przypis wktadki PZO do uzycie to oczywiscie wedtug polskich standardéw...oczywiscie
przetozenie tego na sprawozdania MSSF-owe, ktére Panstwo ogladacie, jest rozne, bo oczywiscie
produkty inwestycyjne, szczegdlnie produkty inwestycyjne jednorazowo, krétkoterminowe, ta
sktadka w ogdle gdzie$ tam bedzie wam znikata. No, ale w takim formacie to raportujemy, w takim
formacie mozecie poréwnywac nas do konkurencji. Wiec oczywiscie tradycyjnie odpowiemy, zZe ta

fluktuacja wynika z gtéwnie produktéw inwestycyjnych, jednorazowych. JesteSmy w miare
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stabilnie w stanie lekko, ale zawsze rosngé w produktach ochronnych, w produktach
inwestycyjnych okresowych. Nasza strategia w zakresie ubezpieczen indywidualnych, jak widzicie
tradycyjnie jest bardzo konserwatywna. | takim najwazniejszym driverem jest to, ze jesteSmy
gotowi poswiecic tutaj wzrost, jezeli nie jesteSmy w stanie dostarczy¢ Klientowi wartosci. PZU
zawsze stato na stanowisku, ze... szczegdlnie, co sie potwierdzito po kryzysie, ktory mielismy iles
tam lat temu, Ze w tym segmencie najwazniejsza jest transparentnos¢, wartos¢ dla kKienta
produktow, ktdre oferujemy. W zwigzku z tym w pewnych takich segmentach, nie mowie, ze ktos
inny oferuje produkty nietransparentne i niedobre dla Klientow, ale my tu jestesmy
ultrakonserwatywni. Zobaczcie, tez w nowa strategie bedziemy komunikowali juz wkrétce, wiec
mam nadzieje, ze odrobina cierpliwosci ze mozemy liczy¢ na odrobine cierpliwosci po Waszej
stronie. Mamy pewne pomysty, jak mozemy tutaj w tych pozycjach zyciowych rosnaé, aczkolwiek
biorac pod uwage, ze tak jak ja przynajmniej rozumiem, ten nasz profil, jestesmy firma
dywidendowa, a nie growth, no to tez to nie beda takie obszary, ktére od razu przyniosa
dywidendy, no ale no musimy rosnaé, zeby wam te dywidendy w przysztosci jakby caty czas
zabezpieczad, tak, no bo inaczej, inaczej bysmy mieli spotka dywidendowa, ktéra no jakby no nie
daje perspektywy, tylko ze te dywidendy bedg stabilne i no w sensowny sposéb rosnace
oczywiscie. Nastepny slajd bym prosit. Teraz, a bo to dostatem tutaj od Prezesa sterowanie...PZU
Zdrowie. My raczej tutaj raportujemy to od tej strony KPI-owej, pokazujemy jakie te czynniki
powoduja, ze mozemy sie pochwali¢, ze mamy te wzrosty. Przychody oczywiscie widzicie w tych
milionach, ktore sie pojawiajg w ubezpieczeniach. grupowych w duzej czesci, bo tamtym driverem
jest sktadka zdrowotna. Same przychody, jak widzicie, to juz blisko 1 miliard ztotych.

W tym tempie naprawde zblizamy sie do lidera rynkowego. Oczywiscie tam troszke nam brakuje.
Nie wiemy do koncaile, bo to raportowanie Luxmedu oczywiscie jest w takim duzym opdznieniu
cyklu rocznego. Mozemy sie poréwnywac tylko do tych firm, ktére podziela sie tymi informacjami
na biezaco, ale tak prognozujac i robigc pewnego rodzaju ekstrapolacje, to widaé, ze gonimy.
Nadal bardzo duza, spora cze$¢ dochoddw zdrowia

jest nie tylko z ubezpieczen czy z abonamentdw, ktdrych tez troszeczke tam sprzedajemy, ale
takze z ustug jednorazowych, czyli widac, ze jest tu tez pewnego rodzaju takie potwierdzenie
jakosci tych podmiotdw, no bo oprocz tego, ze one oczywiscie likwidujg szkody z ubezpieczen i
pakietow zdrowotnych, ktére sprzedalismy, no to takze przyciagaja ludzi, ktdrzy sa gotowi przyjsé
i zaptacié za wizyte. Takie wskazniki efektywnosciowe, widac wyraznie, ze liczba konsultacji

telemedycznych mimo wszystko po tym peaku takim covidowym spada. Spodziewalismy sie, ze to
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bedzie efekt raczej wtasnie rosnacy, ze juz sie troche wszyscy przyzwyczaili do tej telemedycyny,
ale widad, ze potrzebujemy my, jako tez spoteczenstwo troche wiecej czasu, zeby zaabsorbowacd
taka innowacje, jaka jest mimo wszystko nie chodzenie do zawsze do tego lekarza, ale rosnie ilos¢
wizyt umdwionych online. Tez widac wyraznie, Ze te nasze kanaty obstugowe takze sprzyjaja temu,
zeby juz jednak nie korzystac i nie obcigzac tez kosztowo tradycyjnych miejsc typu infolinia czy
bezposrednio juz placowka. Dobra, to nastepnym. Tak. | teraz tak, sktadka przypisana z bank
assurance, no tu szczegdlnie jesteSmy dumni z dwdch rzeczy. Pierwsza to Panstwo widzicie -
wyrazny wzrost ubezpieczen majatkowych i pozostatych ubezpieczen osobowych.

Oczywiscie, jestesmy zalezni od wolumendw kredytowych, ktére sprzedajg oba nasze partnerskie
banki. No to wynika z tego, ze tam to ubezpieczenie, ktore jest oferowane jest ubezpieczeniem
typu embedded, czyli nasz sukces, no mimo wszystko jest pochodna sukcesu podmiotéw, z
ktérymi pracujemy i ich akcji kredytowej. No tutaj od tego jakby nie uciekniemy. Za to widaé
wyraznie, mimo pewnych lekéw zwigzanych ze zmiana regulacji, réznych rzeczy, ze nie tylko nie
mamy spadku przychoddw i sktadki, ale takze ta sktadka ro$nie. Mamy tez, jestesmy dumni ze
sprzedazy ubezpieczen na zycie i inwestycyjnych, prawda, to jest ten bladoniebieski pasek. To sa
juz produkty bardziej stand-alone'owe, ktére pokazuja, ze udaje nam sie tez przekonac
pracownikow placowek, opiekundw Klienta, ze jest to wartosciowy produkt, ze warto jakby to
kupowad, warto tez sprzedawac produkt z systematycznym oszczedzaniem. To jest bardzo wazne,
bo jednak po tych duzych kryzysach z poprzednich dekad, to jednak to TFI tak troche wyrosto na
to miejsce, gdzie tam sie inwestuje, ale nigdy nie zdobyto pozycji w regularnych oszczednosciach,
wiec odbudowuje sie troche ten jednak rynek. Szczegdlnie, jak juz wczesniej mowiliSmy, moze nie
az tak bardzo to widaé w naszych wynikach w tej linii, jak raportujemy sprzedaz ubezpieczen
indywidualnych, bardziej to widac¢ w kanale bankowym. Istotny przyrost, 94 miliony sktadki wiecej
niz w poprzednim kwartale i rok do roku tez - zaokraglajac te 100 milionéw ztotych wiecej. Aktywa
pod zarzadzeniem w spotkach Grupy PZU, no widzicie Panstwo bardzo duzy przyrost. No
oczywiscie PTE, no to wiadomo, ze to jest jakby bardziej jakby przeptywow i cash flow, ale TFI
bardzo tadnie 33,5%, takze bardzo tadnie rosnie ta cze$¢ w PKO S.A. Jak panstwo na to zwrdcicie
uwage, to oczywiscie jakbySmy popatrzyli na to tacznie, no to i PZU TFIi TFI PKO S.A., no juz tak
mocno konstytuuje takiego przynajmniej drugiego walczacego o pierwszenstwo gracza z PKO BP.
No, Alior oczywiscie, no 100% jesteSmy bardzo dumni. To nie jest duza operacja, ale ona sobie
dobrze funkcjonuje, zaraz byta sobie jakby swojg gdzies tam nisze, na tym etapie to jest catkiem

niezty wynik. PZU i PZU Zycie wprowadzaja nowe inicjatywy produktowe. To ja moze powiem
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krétko tylko o ubezpieczeniach na zycie i oddam z powrotem pilota Prezesowi. No to PZU
Perspektywa na przyszto$¢. Ponownie informujemy, czy dzielimy sie informacjami o tych nowych
inicjatywach produktowych. To jest caty czas systematyczna praca, zeby poprawiac
funkcjonowanie, taka przyjaznosc dla Klienta, tez transparentnosé, ale tez wygode jezeli chodzi o
produkty ubezpieczen indywidualnych, ubezpieczenia grupowych, caty czas patrzymy na to, zeby
usprawniac proces przystepowania. Prosze pamietad, ze my jednak sprzedajemy dzisiaj produkt
typu P, czyli ptacony przez pracownika, czyli przy tego, ze sprzedaje sie w jakiejs firmie, to jeszcze
trzeba przekonad pracownikéw, zeby przystapili, a po odejsciu tez trzeba przekonywac
pracownikdow, zeby chcieli kontynuowac. Wiec ten proces sprzedazowy jest wieloetapowy. Nie
wystarczy jakby przekonad firmy w odréznieniu od programow, ktérych ptaci pracodawca.

Artur, jezeli mozesz, czy Tomek, jezeli chodzi... Dziekuje.

Tomasz Kulik

Jezeli chodzi natomiast o produkty majatkowe, to przede wszystkim w tym kwartale platforma dla
Klientéw Korporacyjnych Cargo. To co staramy sie robi¢ sukcesywnie od dtuzszego czasu to
wciagac klientéw w proces zaréwno sprzedazowy, jak i obstugowy, jak i szkodowy, wiec tak samo
w tym przypadku samodzielne wystawianie polisy ubezpieczenia mienia w transporcie oraz

dodatkowych produktéw z uproszczona ocena ryzyka. Produkt w zwigzku z tym dostepny jest 24

na 7. Jezeli Pafnstwo maja ciekawosc: https://mojafirma.pzu.pl. Zapraszamy. Jezeli chodzi o
segment masowy to przede wszystkim Gospodarstwo Rolne Plus. To jest dobrowolne
doubezpieczenie budynkdw rolnych, do tego ubezpieczenia obowigzkowego, kilka dodatkowych
funkcji, przede wszystkim awaria urzadzen, agregatow pradotwdrczych, dodatkowe
odszkodowanie z tytutu szkdd spowodowanych razgcym niedbalstwem. To, co jest tez istotne i o
czym coraz czesciej méwimy, to to, ze w naszych core’owych procesach zaczynamy wbudowywac
elementy zwigzane ze sztuczna inteligencja po to, aby jeszcze lepiej, jeszcze szybciej, jeszcze
sprawniej pewne rzeczy realizowac. To, co jest istotne, to to, ze dzisiaj dzieki temu nasze procesy
taryfikacyjne, czyli sél ubezpieczen, zbudowane przy okazji niektérych z funkcji wtasnie
bazujacych na sztucznej inteligencji pozwalaja nam na jeszcze lepsze dopasowanie profilu ryzyka
do ceny, a w zwiazku z tym powoduja, ze nasza pozycja konkurencyjna dzieki temu rosnie.
Panstwo doskonale wiedza, jak istotne jest dobre odwzorowanie ryzyka poprzez ten parametr

ceny. Z drugiej strony juz nie na prototypie, a na duzej skali do$¢ duza masa, jezeli chodzi o


https://mojafirma.pzu.pl/
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likwidacje szkod. Wartosc 9 miliardéw procesowana juz czesciowo wtasnie przy wykorzystaniu
tych dodatkowych funkcjonalnosci. Podobnie jak w przypadku Klientéw Korporacyjnych staramy
sie naszych klientdw wciagac w procesy po to, zeby oni czuli sprawczosc. To jest istotne dla
Klientow, widzimy to na co dzien. Widzimy dzieki temu nie tylko to, ze ro$nie przywigzanie, ale i
satysfakcja z procesow, w ktorych sam Klient czy jest w stanie praktycznie sobie likwidowad
szkode, czy bardzo szybko siegac po te pokrycia, ktore go interesuja. Z drugiej strony mocne caty
czas kontakty i udziaty w programach akceleracyjnych, wspétpraca ze startupami w oparciu o
technologie partneréw zewnetrznych przy wykorzystaniu bazy PZU i skali jesteSmy w stanie
wtasnie budowad przewagi konkurencyijne, co jest super istotne dla nas zaréwno z punktu

widzenia przychodowego, jak i kosztowego.

Artur Olech

Zanim Tomek przejdzie jeszcze do danych finansowych i przejdziemy przez tutaj szczegétowe
informacje i pytania, to ja bym jeszcze dodat nastepujaca rzecz. Tutaj ten Il kwartat, bo to jest
kontynuacja wielu projektow, rzeczy, ktdre w spotce miaty juz miejsce i to tylko pokazuje, jak duzo
wiedzy, jak duzo bardzo dobrych rozwigzan wewnetrznie zostato wypracowanych. Te, ktére
widzieliscie Panstwo, one w wiekszosci dotyczyty kwestii produktowych, czyli zachecenia Klienta
do zakupu ubezpieczenia. Tam tez jest spora praca i rozwigzania przygotowane z wykorzystaniem
Alinie tylko w zakresie poprawy naszych proceséw szybkosci, ktére po prostu beda wptywad i
wptywaja juz na nasze cost ratio, co mozecie Panstwo zobaczy¢. To, co rozpoczelismy tez w tym
kwartale, czego tutaj jeszcze nie ma, bo by¢ nie mogto, a co zrobiliSmy, to jest to, ze PZU musi by¢
liderem rynku nie w wyniku market share'u, ktdry dzisiaj nas na ten naturalny sposob pokazuje,
tylko liderem, ktéry wyznacza pewne standardy, pewne trendy i rowniez dba o jakos¢ tego rynku. |
my na przyktad taka rzecz zrobiliémy, to znaczy przystapiliSmy, bo do tej pory PZU nie byto w bazie
UFG dotyczacych fraudéw. Zamkniete byto na wtasny ekosystem. My mamy bardzo duzo rynku,
ale ciagle tylko 30. Przez to my nie dzielimy sie danymi, ale tez rynek sie z nami tymi danymi nie
dzieli. Wiec tutaj majac pewnosc, ze my potrafimy nad nimi dobrze pracowac, a mysle, ze
potrafimy, chcemy to oczywiscie zmienic, to zmienilismy taka decyzje w ostatnich tygodniach
podjelisSmy i powinnismy takie elementy, ktdre sg standardem czy oczywistoscia, na przyktad w

bankowosci, no zebysmy w réznych ubezpieczeniach w naszym segmencie byty, bo to sa rzeczy
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absolutnie nie konkurencyjne, tylko wspélne. | PZU tutaj ma sporo do przedstawienia, ale ma tez
bardzo duzo do zyskania, co powinno tez wptywaé na jako$¢ biznesu, ktéry pozyskujemy. | to jest
jedna wazna rzecz. A druga tez istotna jest to, ze tam jest sporo innowacji wewnetrznych, ale tez
roznych projektow startupowych, pracy z firmami, ktére tutaj sa bardziej takie zwinne w wielu
obszarach. | te rzeczy sie dziaty w spétce. To, co chcemy odwazniej teraz zrobié, bedzie widoczne z
pewnoscig w naszych wynikach, to jest kwestia takiego juz jakby, nie tyle, ze praktycznego
wykorzystania, ale zwodowania tych rozwigzan na nasz ekosystem, bo tam, gdzie to sie tak
naprawde sprawdzi, no to to, czym my akurat dysponujemy, to jest... to jest baza Klientéw, to sa
Klienci, na ktérych rzeczywiscie w rozsgdny sposdb nalezy te rzeczy wprowadzad. A druga kwestia
to jest tez nasza pozycja kapitatowa czy mozliwosci wspierania i inwestowania w tego typu
rozwigzania troche bardziej odwaznie. Ale to jest juz temat troszeczke inny, ktéry zaréwno bedzie
powodowat, ze te inicjatywy beda po prostu mogty lepiej funkcjonowaé, dawac nam jakis
przychoéd z punktu widzenia tego, co, jaka bedzie kiedys wycena, czy warto$é tych startupdw, ale
tez faktycznie pozwalata przy naszym wsparciu kapitatowym realizowac

i jakby skalowad te rozwigzania u nas i poza. Tu widze i tu widzimy element zmiany, co bedzie
odzwierciedlone w szczegdtach dzisiaj tylko, co sygnalizuje w w naszej strategii, ale tezw
konkretnym dziataniu. Pierwszym takim konkretem jest to, ze my dzisiaj réwniez na tym rynku, to
co powiedziatem o przystapieniu do bazy antyfraudowej UFG, to to jest cos$, co sie wydarzyto w

ostatnich powiedzmy tygodniach czy dniach.

Tomasz Kulik

Bardzo dziekuje.

Zatem krotkie podsumowanie wynikow, a nastepnie informacja dotyczaca poszczegdlnych
segmentow. To, co ciesze, o czym juz czesciowo moéwiliSmy, to wzrost dynamiki przychodow
mierzonych nie sktadka przepisang, a przychodami brutto z ubezpieczen w tym nowym
standardzie, ktdre rok do roku rosng o ponad 10%, co jest wynikiem zarébwno mocnego otwarcia
tego roku, jak i bardzo wysokich dynamik, ktore obserwowali$my w drugiej potowie zesztego roku.
Na uwage przede wszystkim zastuguje biznes majatkowy tutaj po stronie segmentu masowego,
dwucyfrowe dynamiki ponad 10%, jeszcze wyzsze w segmencie korporacyjnym, majatkowym,
ponad 17% wzrosty rok do roku. Ubezpieczenia indywidualne ochronne prawie 14%, nieco

wolniej, ale przy bardzo duzej skali grupéwka IIK - 6%, to wszystko przektada sie na dwucyfrowe
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wzrosty, jezeli chodzi o przychody brutto z ubezpieczen. Ze wzgledu na to, ze w coraz wiekszym
stopniu w tym przyroscie partycypujg ubezpieczenia majgtkowe, ubezpieczenia majatkowe
korporacyjne, gdzie procent cesji, wielkosci ryzyka jest duzy, dzielimy sie tym ryzykiem z
reasekuratorem. Rosna tez koszty wtasnie pokrycia reasekuracyjnego, a w zwigzku z tym w nieco
nizszym stopniu niz przychody brutto rosng przychody po udziale reasekuratora, czyli z jednej
strony rosnacy portfel, ktdry jest reasekurowany, z drugiej strony wzrost realnych kosztow tejze
reasekuracji. Jezeli popatrzymy sobie na koszty ustug ubezpieczenia, to tutaj przede wszystkim
dwa elementy w Il kwartale zagraty. Pierwszy to szkody w segmencie zaréwno masowym, jak i
korporacyjnym, pozakomunikacyjne. Wszyscy pamietamy czerwiec, kwiecien. To byty te miesigce,
ktére charakteryzowaty sie dos¢ istotnym natezeniem zjawisk masowych, o charakterze takim
pogodowym, czyli ulewne deszcze, grady czy wichury.

One byty odpowiedzialne w Il kwartale za ponad 200 milionéw dodatkowego kosztu, ktory
widzieliSmy w formie odszkodowan wyptaconych swiadczen w tych dwdch segmentach wtasnie
po stronie pozakomunikacyjnej. W komunikacji wiemy, mamy wyzwania. Wyniki w komunikacji w
drugim kwartale sg zblizone do pierwszego. Nie tylko nie obserwujemy juz dalszej deterioracji tych
wynikow, natomiast z punktu widzenia szkodowosci, szczegdlnie na produktach masowych, ta
szkodowo$é w OC komunikacyjnym jest nizsza o 2 punkty procentowe w stosunku do | kwartatu
tego roku. Jezeli chodzi o koszty akwizycji, koszty administracyjne, to to, co cieszy, to to, ze one
charakteryzuja sie w tym okresie nizszg dynamika wzrostu, nizszg niz przychody z ustug, aw
zwigzku z tym one co do zasady stanowig mniejszy procent wskaznika mieszanego, w zwigzku z
tym kontrybuujg pozytywnie do marzowos$ci w obu segmentach, zarébwno w segmencie masowym,
jak i korporacyjnym.

Niestety, biorac pod uwage charakterystyke standardu, my musielismy w tym okresie, w
konsekwencji tych wysokich odszkodowan $wiadczen rowniez rozpozna¢ dodatkowy komponent
straty, ktérego przyrost rok do roku byt na kwote okoto 150 mln zt, zaréwno w produktach
komunikacyjnych, jak i pozakomunikacyjnych. Bioragc pod uwage przychody finansowe netto, czyli
z jednej strony odwrdcenie dyskonta, z drugiej strony przychody z dziatalnosci lokacyjnej na
portfelach, ktdrych gtdwnym celem jest zabezpieczenie zobowigzan ubezpieczeniowych,
konczymy pierwsze potrocze, a wtasciwie Il kwartat z wynikiem 714. To jest wynik odrobine gorszy
niz wynik | kwartatu.

No i z tych wzgledodw, o ktdrych powiedziatem gorszy od analogicznego okresu roku

poprzedniego, ktory charakteryzowat sie do$¢ dobrymi przebiegami wtasnie po stronie poza
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komunikacji, szczegdlnie ten rok pod mocna presja. Naktadajac na to kontrybucje ze strony
segmentu bankowego, ktory w tym roku jest pod do$¢ mocna presja, jezeli chodzi o wakacje
kredytowe, konczymy Il kwartat z wynikiem netto przypisanym wtascicielom jednostki
dominujacej na poziomie niecatego 1 miliarda dwustu miliondw. To jest poziom zblizony,
minimalnie mniejszy do | kwartatu i z tych wzgleddw, o ktérych juz méwilismy, nieco mniejszy niz
Il kwartat zesztego roku. Co sie wydarzyto w poszczegélnych segmentach?

Jezeli chodzi o segment masowy, to mieliSmy tutaj do czynienia z do$¢ mocnymi wzrostami,
szczegblnie jezeli chodzi o pozakomunikacje. Duzy wptyw sprzedazy produktéw PZU Dom w
ramach w ogdle od$wiezonego rozwigzania, rozwiazania, ktére promuje dodatkowe sumy
ubezpieczenia i pokrycia, kwotujac je w takim dygresywnym modelu, takze zachecajac do petnego
ubezpieczania i nie tworzenia tej luki ubezpieczeniowej w przypadku Klientéw zainteresowanych
tym rozwigzaniem. Podobnie PZU Firma i MSP. To wszystko powodowato, ze w tym segmencie
rosliSmy 16% rok do roku. Mocna rowniez sytuacja jezeli chodzi o AC - dynamika na poziomie
dwucyfrowym 12% po stronie OC, portfel ptasko, wzrosty gtéwnie poprzez parametry ceny. Tak jak
juz o tym moéwilismy, niestety w tej sytuacji dosc solidnych wzrostéw, jezeli chodzi o przychody,
towarzysza rowniez dos¢ duze wzrosty, jezeli chodzi o koszty ustug, ubezpieczenia, gdzie mamy do
czynienia zaréwno z nizszym uwolnieniem nadwyzki rezerw szkodowych z poprzednich lat, jak i
wyzszymi zobowigzaniami z tytutu szkod biezacego roku po stronie komunikacyjnej i
pozakomunikacyjnej. Pozakomunikacyjnej ten element zjawisk pogodowych szacujemy w tym
segmencie na kwote blisko 200 milionoéw ztotych. To co cieszy, tak jak wspomniatem, to malejacy
udziat kosztow. Kosztow zaréwno administracyjnych, jak i kosztéw dystrybucji, co jest dobra
informacja, szczegélnie biorac pod uwage inflacje, wzrost cen, w tym wzrosty i presje ptacowa. To
wszystko wptywa na dos¢ duzy spadek wyniku operacyjnego w tym segmencie rok do roku. Jezeli
chodzi o kolejny element, ktory jest bardzo istotny i chcielibySmy mu poswieci¢ dwa stowa, to jest
to, jak widzimy zmiany w tym naszym najwiekszym produkcie w ubezpieczeniach majatkowych,
czyli w komunikacji, co sie dzieje z ceng, co sie dzieje z czestosciami. Tak jak Panstwo widzicie,
dobra informacja jest taka, ze zaréwno w produkcie AC od dtugiego czasu, ale rowniez w
produkcie OC my obserwujemy wzrosty ceny. W || kwartale OC to jest ponad 7%. Niestety to nie sg
wzrosty dzisiaj, ktore sa skorelowane z inflacjg szkodowa, ktérej gtdéwnym elementem jest
utrzymujacy sie wzrost czestosci szkdd, pomimo tego, ze nadal pracujemy w rozwigzaniach
hybrydowych, ktéry przektada sie wtasnie na te dodatkowe koszty, o ktérych méwilismy. To, co

my zauwazamy coraz czesciej, to oprdocz tego, ze wraca ruch, to dos¢ duza korelacje, jezeli chodzi



Prezentacja wynikow finansowych PZU za rok Il kw. 2024 — 29.08.2024

o zmiany pogody i zmiany czestosci, w tym znaczeniu, ze nie im gorsza pogoda, tym wieksza
czesto$é, aim wieksze wahania pogodowe, tym wieksza jest czestos¢, co przektada sie wtasnie na
rentowno$¢ w tym segmencie. By¢ moze jest to taka sytuacja, w ktérej tak samo jak to ma miejsce
w ubezpieczeniach pozakomunikacyjnych, w ubezpieczeniach komunikacyjnych, powinni$my
zaczac¢ rozwazad rowniez kwotowanie tego elementu pogodowego, ktdry wptywa na rentownosé

w tych produktach.

Artur Olech

Mam nadzieje, ze ten trend bedzie jako$ tam kontynuowany. Bedziemy dopiero wiedzie¢ w
wynikach, bo natura tego biznesu jest taka, ze rzeczywiscie dopiero to jest odtozone w czasie Wiec
mysle, ze tutaj tez wspotpracy tez pricingowej po naszej stronie, by to odpowiednio wykorzystac,
ale te warunki od tej strony przynajmniej wydaja sie dos¢ lepsze, niz jeszcze kilka miesiecy temu,

chod jeszcze nie odzwierciedlone w wynikach.

Tomasz Kulik

Bardzo dziekuje. Jezeli chodzi o segment korporacyjny, tutaj bardzo dynamiczny wzrost
przychodow z ubezpieczen, ponad 17%, gtéwnie w pozakomunikacji. To jest prawie 29% dynamiki
przychodow mierzonych amortyzacja zobowigzan ubezpieczeniowych w tym nowym standardzie.
Drugim takim obszarem wzrostu to jest Autocasco. Tutaj dynamiki nieco mniejsze, 7%. Jezeli
chodzi o C, tak jak Panstwo widzicie, absolutnie brak wzrostu.

To nie jest dzisiaj moment na bardzo dynamiczne wzrosty w tym segmencie, w tym produkcie.
Podobnie jak w przypadku ubezpieczen masowych, segmentu masowego, rosng nam koszty ustug
ubezpieczenia z dynamikami powyzej tych obserwowanych, jezeli chodzi o przychody, co
przektada sie na spadek wyniku operacyjnego o prawie 22%. Natomiast w tym momencie
chciatbym zwrdcic Panstwa uwage na pewna nieporéwnywalnos$é pomiedzy dwoma kwartatami,
drugim tego roku i zesztego. My w zesztym roku, w Il kwartale mieliSmy bardzo, bardzo niskie
wskazniki mieszane w pozakomunikacji - niecate 34%, co byto pochodna pewnego
jednorazowego zdarzenia, zwigzane z rozwigzaniem rezerwy bez wyptaty z gwarancji
kontraktowej, wptyw na wynik i na rentownos¢ segmentu ponad 60 milionéw. W tym kwartale

takiego zdarzenia nie ma, co w oczywisty sposdb wptyneto na wyniki. Natomiast mozna i trzeba
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stwierdzi¢, ze te poziomy dzisiejsze w pozakomunikacji sa bardziej reprezentatywne i
obserwowane w dtugim horyzoncie czasowym niz to, z czym mieli$my do czynienia w zesztym
roku. Po stronie ubezpieczen grupowych i indywidualnie kontynuowanych wzrost 6%, przy
spadajacym udziale uwolnienia marzy kontraktowej oraz wzrostowi przychodéw na pokrycie
oczekiwanych odszkodowan i Swiadczen, szczegdlnie po stronie ryzyk zdrowotnych, wiec to sg
wyzwania, z ktérymi dzisiaj po stronie zyciowej w tym segmencie sie borykamy. Natomiast
jednoczesnie obserwujemy dos$¢ duzg poprawe, jezeli chodzi o rentownos¢. Za chwile pokazemy
to na szczegodtach. Poprawe, jezeli chodzi o rentownosc ryzyk ochronnych, szczegélnie jezeli
chodzi o to podstawowe ryzyko czyli ryzyko zwigzane ze $miertelnoscia w konsekwencji bardzo
istotnie spadajacych statystyk na catej populacji to nie jest tylko kwestia charakterystyczna dla
portfela PZU. Koszty ustug ubezpieczenia inaczej niz po stronie majatkowej rosng w bardzo
umiarkowany sposdb. Rok do roku to jest 2,3%, co przektada sie na wzrost wyniku operacyjnego i
wzrost kontrybucji tego segmentu, przy marzy na tym wtasnie core’owym produkcie na poziomie
ponad 26% w Il kwartale. Jezeli chodzi o pandemie a szkodowos¢ w segmencie ubezpieczen
grupowych indywidualnie kontynuowanych. Tak jak Panstwo widzicie, jestesmy w dos¢
szczegblnej sytuacji, gdzie kolejny kwartat pokazujemy liczbe zgondéw na poziomie nizszym niz w
ostatnim reprezentatywnym okresie, jakim byt rok 2019, czyli rok przed covidowy.

To jest wazne dlatego, ze z jednej strony to wptywa na nasze wyniki tu i teraz, ale z drugiej strony
tez wptywa na to, w jaki sposdéb my musimy myslec o price'owaniu tego biznesu w kontekscie
tego, ze zyjemy po prostu dtuzej. Tak jak Panstwo widzicie, oprocz tego, ze my jesteSmy na
poziomach nizszych niz w zesztym roku, nizszych niz w tym okresie reprezentatywnym, co wptywa
na rentownos$¢ w tym produkcie, to naszym wyzwaniem, tak jak wspomniatem wczes$niej,
pozostaja produkty zdrowotne, ktérych wysoka utylizacja przetozyta sie negatywnie na wyniki w
tym segmencie, podnoszac szkodowosc o 1,2 punkta procentowego. Natomiast z kolei te ryzyka
zgonowe byty tym obszarem, ktory poprawiat je w tym samym czasie, offsetujac te negatywne
informacje z produktéw zdrowotnych o 2,5 punktu procentowego. Jezeli chodzi o ubezpieczenia
indywidualne ochronne, to przede wszystkim zwracamy uwage na do$¢ duzy przyrost uwolnienia
marzy kontraktowej rok do roku. To jest wzrost 15%, jezeli chodzi o amortyzacje CSM. To jest
wprost efekt rozwoju, poprawy rentownosci w kanale bankowym. rosnacej réwniez sktadki na
pokrycie kosztow szkdd i Swiadczen oraz kosztow obstugi. Podobnie, jezeli chodzi o trendy, jak w
przypadku grupéweki lIK, nizsza dynamika po stronie kosztéw powoduje, ze rosng wyniki

operacyjne
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i rosnie kontrybucja tego segmentu do wyniku skonsolidowanego. Informacja bardzo istotna z
punktu widzenia zyciowego. Rosnaca sprzedaz i dosprzedaz do istniejacego portfela przektada sie
na wzrost marzy kontraktowej do rozpoznania w przysztych okresach, zaréwno jezeli chodzi o
ubezpieczenia grupowe, indywidualnie kontynuowane, jak i indywidualne ochronne, co jest
bardzo dobra informacja w kontekscie tego, z jaka skala sie mierzymy i z jakim portfelem sie
mierzymy - doskonale wiemy, ze jest to portfel bardzo dojrzaty, szczegdlnie po stronie
ubezpieczen grupowych IIK i dzisiaj bardzo mocno pracujemy nad odmtodzeniem tego portfela,
tak zebysmy mogli nie tylko go utrzymac, ale budowac wartos¢, ktéra jest widoczna w
sprawozdaniu wtasnie przez pryzmat rosngcego CSM. Wynik z dziatalno$ci inwestycyjnej, tutaj
kilka istotnych informacji. Przede wszystkim nic sie nie zmienia praktycznie jezeli chodzi o
strukture portfela, ona jest caty czas bardzo bezpieczna, oparta o instrumenty dtuzne i uwazamy,
Ze to jest ten moment w czasie, w ktorym ta struktura dos¢ dobrze odpowiada tym wyzwaniom, z
ktorymi sie mierzymy.

Mieszana z wszystkich strategii oraz wszystkich rodzajow aktywdow rentownos¢ tego portfela na
poziomie 4,6 w drugim kwartale. Rosnie wynik odsetkowy, lepsza wycena instrumentéw dtuznych
rok do roku, poprawa wyniku jezeli chodzi o strategie akcyjne, kapitatowe, private equity. To byto
to, co lepiej performowato rok do roku w Il kwartale, szczegdlnie jezeli chodzi o fundusze
technologiczne. Natomiast to, co z kolei ciggneto nas nieco w dot, to nizsze wyniki portfela
nieruchomosci w kontekscie przeceny w segmencie biurowym, wptyw 72 milionéw na wyniki Il
kwartatu w tej strategii oraz nizszy przychdd z tytutu punktéw swapowych od walutowych
instrumentow zabezpieczajgcych. Rdwniez w tym kwartale pokazywaliSmy w tej czesci Pozostate
efekt odwrdcenia przej$ciowych roznic kursowych, z ktérymi mieliSmy do czynienia w pierwszym
kwartale w kontekscie wyceny w oparciu o operaty szacunkowe. Jezeli chodzi o wyptacalnosé, to
caty czas obserwujemy bardzo wysokie poziomy, natomiast w stosunku do korica roku w
zauwazalny sposob rosnie konsumpcja kapitatu, jezeli chodzi o ten bazowy wspdtczynnik
kapitatowy, w najwiekszej mierze ze wzgledu na wyzsza ekspozycje na ryzyka katastroficzne w
konsekwencji

zmiany portfela, w konsekwencji budowania ekspozycji w coraz wiekszym stopniu opartej na
produktach pozakomunikacyjnych w segmencie korporacyjnym. Podsumowanie tego, gdzie
jestesmy pot roku przed koncem horyzontu biezacej strategii, strategii 2021-2024, jezeli chodzi o
realizacje poszczegdlnych jej KPI-6w. Przychody z ubezpieczen brutto 51% realizacji, przy wzroscie

rok do roku po | pétroczu prawie 10%. Przychody filaru zdrowie 54% realizacji tego celu w
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ostatnim roku strategii, przy wzroscie przychoddw na poziomie przekraczajagcym 21%. Przy
wysokiej wyptacalnosci z zyskiem netto, pomimo tego, ze spadajacym, realizujgcym ponad 50,
prawie 57% wartos$ci tego targetu. Ja tylko przypomne, kiedy ta strategia byta publikowana,
poOzniej ona byta aktualizowana w kontekscie nowego standardu. To byt okres charakteryzujacy
sie dos¢ duza zmiennoscia i niepewnoscia, ktdra wptywata na szacunki. Dzisiaj wydaje sie, ze
bedziemy w stanie do konca roku z tych obligacji sie bardzo w taki sposob pozytywny pokazad, ze
one zostaty zrealizowane.

Oczywiscie, jezeli chodzi o kontrybucje ze strony segmentu bankowego, to ona jest tez istotnie
wyzsza w stosunku do tego, o czym mysleliSmy przy tej strategii, a w zwigzku z tym segment
bankowy jest tym, ktory mocniej wptywa na realizacje tych podstawowych KPI-6w.

Aktywa pod zarzadzaniem juz dzisiaj powyzej tego bardzo wysrubowanego, jak wtedy wydawato
sie wszystkim, celu. 60 miliardéw aktywow w zarzadzaniu, przy rentownosci kapitatow wtasnych
skorygowanych o to, na co nie mamy wptywu, a co jest zwigzane z ekonomia, czyli stop, ktore
wptywaja na wycene zobowiazan ubezpieczeniowych, a przechodza przez OCl na poziomie 17,4

punktu procentowego.l tu bym postawit chyba pauze i przekazat gtos Prezesowi.

Artur Olech

Szanowni Panstwo, tak podsumowujac, zanim przejdziemy do sesji pytan, to do kilku rzeczy
chciatbym sie tutaj odnies¢. Przede wszystkim ten okres, ten Il kwartat... rzeczywiscie zostalismy
dotknieci pewnymi aspektami zwigzanymi z warunkami pogodowymi, ktore rzeczywiscie nie miaty
miejsca w ubiegtym roku. Wiec to jest gtdéwny element, dla ktdrego ten wynik jest nizszy niz to, co
byto prezentowane rok temu. Ale warto tez zwrécié¢ uwage, ze w tych obszarach, na ktérych ten
nasz wptyw jest stosunkowo istotny, czyli w kwestii sprzedazy, takze rentownosci, ubezpieczen
pozakomunikacyjnych, takze element kosztowy, widac tutaj pewien element juz pewnych
symptomow, powiedziatbym poprawy. To sa rzeczy, na ktére rzeczywiscie bym zwrdcit uwage. Po
drugie, to co jest tez wymaganiem, obiektywnie pewnym problemem rynku, jesli chodzi o core
business, czyli ubezpieczenia komunikacyjne. My widzimy tez ten pozytywny trend rynkowy, ale i
nasze wyniki w postaci wzrostu w OC komunikacyjnym powyzej 10% to jest mysle, ze co$, co tez
moze napawac pewnym optymizmem i pokazywad, ze na tle rynku, ktéry my szacujemy, ze wzrost
w $redniej sktadce okoto 7%, to jest bardzo dobry wynik. Wazne jest to, ze budujemy tez solidne

podstawy w ramach strategii do wejscia w kolejny rok, to jest kwestia przed nami. Mysle, ze te
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zasadnicze elementy zmian, zmian tez osobowych, wyposazenie, czy jakby zaproszenie do
wspotpracy bezposrednio w czesci ubezpieczeniowej, jak i w bankach, ktdre sg bardzo istotne do
naszego wyniku, bardzo dobrych menedzeréw. Mysle, ze to jest tez temat, ktory bedzie nam dawat
tutaj dobre podstawy do wbudowania wielu synergii, wielu dobrych rozwiazan dla akcjonariuszy
PZU S.A.

Dziekuje bardzo.

Magdalena Komaracka

Zapraszamy do zadawania pytan. Moze ktos z sali miatby ochote zada¢ pytanie?

Kamil Stolarski

Dzien dobry, Kamil Stolarski z Santander Banku.Mam trzy pytania takie. Najbardziej to mnie
interesuje, na jakim etapie sg Panstwo, jesli chodzi o rozwazanie roli bankéw w strategii PZU, czy
cokolwiek... bo jak pamietam poprzednia konferencje, to ja zrozumiatem komentarz, ze ten
model PZU z bankami jest bardzo niestandardowy, a dzisiaj styszymy duzo o tych synergiach. Wiec

pytanie: czy chcieli Panstwo skomentowac?

Artur Olech

Tak jak powiedziatem, finalnie to, w ktérym kierunku bedziemy zmierzaé, ogtosimy w strategii. Tak
ze tutaj z réznych wzgledéw nie bede mdgt powiedzied, w ktérym sobie zmierzamy. Natomiast ten
czas, ktory spedzilismy te ostatnie dwa, pot, trzy miesiace, To byt tez czas na to, aby wej$¢é w
bardzo mocny dialog, pierwszy wewnetrzny, zeby sie zastanowic i zobaczy¢, jakie tu byty rézne
plany, pomysty. Jest pewne doswiadczenie, jest wiedza u nas dotyczaca tego, jak ten proces
wygladat i my starannie ta prace wykonalismy, ale zrobiliSmy jeszcze jedna rzecz, to znaczy bardzo
starannie porozmawiali$my, to byto dziesiatki spotkan takze z osobami, ktdre sg naszymi
akcjonariuszami, ktérzy nas obserwujg i stuchalismy réznego rodzaju opinii na ten temat, bo nasi

akcjonariusze maja tez na to swoje zdanie rézne, opinie, rézne zdania, wiec to co zaprezentujemy



Prezentacja wynikow finansowych PZU za rok Il kw. 2024 — 29.08.2024

bedzie tez elementem, ktdry ma na celu doprowadzenie do sytuacji, w ktorej bedziemy
optymalizowad wartos¢ dla akcjonariuszy PZU S.A. z zachowaniem wartosci naszych aktywow. To
jest, mysle, ze podstawowa taka wytyczna i bedziemy sie tutaj kierowaé wytacznie elementem

ekonomicznym i takim, powiedziatbym, biznesowym.

Jarostaw Mastalerz

Ja tylko chciatbym dodaé, ze trzeba pamietad, ze strategia to jest bardziej pokazanie pafnstwu
kierunkdw, w ktérych bedg szty nasze decyzje strategicznie. Ale sama strategia to de facto takze
jest przygotowanie fundamentu, zeby méc realizowaé. Wiec chciatbym, zebyscie Panstwo, jezeli
oczywiscie moze zescie zauwazyli, ze bardzo wiele rzeczy, jezeli chodzi o strategie bankowa, dziato
sie w tym czasie. Dlatego, ze oczywiscie, zeby realizowad strategie, to trzeba mie¢ kim ta strategie
realizowac. Wiec nie przesadzajac o tym, czy nasze decyzje strategiczne beda takie, czy inne, to
praca, ktdra zostata wykonana w zakresie zbudowania bardzo kompetentnych, przygotowanych
na kazdy scenariusz zarzadow, to jest tez czes¢ realizacji strategii. Wiec chciatbym tylko Panstwu
pokazad, ze to nie jest tak, ze my czekamy na jakas strategie, ktorg ogtosimy, ze bedziemy
dyskutowali gdzie$ tam w koricowych miesigcach roku i dopiero wtedy sie wezmiemy do pracy.
Tylko ta praca jest wykonywana. To czego jeszcze nie ma, to tez sposdb komunikowania réznego
rodzaju decyzji strategicznych, czy to bedzie wariant A, B czy C, no to to jest przedmiotem
oczywistym, mysle, ze z oczywistych dla Panstwa powoddw, myslenia, analizowania. Ale to, ze
dochody i zwiekszenie dochoddw i wartosci aktywow bankowych w grupie PZU jest naszym celem
strategicznym, no to Panistwo mam nadzieje, ze widzicie, ze w tych miesigcach ta strategia jest
realizowana. To nie jest tak, ze my czekamy albo co$ tam robimy i znaczy na ten moment, w
ktérym tam cos$ ogtosimy i dopiero sie wezmiemy do pracy, tylko ta praca jest naprawde
wykonywana. Ja wiem, ze pafnstwu sie moze wydawacd, ze to sa te same zarzady, to jest tylko
proces rekrutacji, ale ja powiem szczerze, ze w mojej historii zycia nie miatem okazji brac udziatu w
procesie, gdzie wymienia sie caty Zarzad praktycznie w perspektywie kilku miesiecy i trzeba
wybudowac kompetentne zespoty, no bo nie wystarczy potem do panstwa przyjs¢ za dwa
miesigce powiedzied zrobimy to i tamto a wy nas zapytacie a kto to zrobi tak no wiec mam
nadzieje ze widzicie ze ten fundament takich oczywiscie mozliwosci, jakie mieliSmy w tym czasie,
przy réznych tam, Panstwo tez jestescie Swiadomi pewnych ograniczen, no to ta tawa

fundamentowa, ona jest, tak jak powiem sobie brzydko, tak przyzwoicie wylana. To, czy
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oczywiscie powstanie na tym taki dom, czy inny, no to juz rzeczywiscie bedziemy sobie
dyskutowac tam troche za kilka miesiecy, ale nie bedziemy zaczynac de facto od szukania dziatki,

powiem szczerze, juz z taka analogig budowlana w tym kwietniu.

Kamil Stolarlski

Mam jeszcze dwa pytania a propos tego drugiego kwartatu. Pierwsze, gratuluje wyniku w Zyciu, bo
on jest fenomenalny, te 509 milionéw. Jak sobie popatrzytem, no to na pewno najlepszy wynik od
kiedy jest IFRS 17, ale tez patrzac w historie, no to jest tak, podobny wynik byt w 2016 roku, wtedy
byty rozwigzywane rezerwy na ten trwaty uszczerbek. No ja do korica nie rozumiem tego
fenomenu. Nawet jak popatrzytem sobie na tg 2,5 punktu procentowego nizsza Smiertelno$¢,
jakbym sobie zatozyt, ze to sie przektada na szkody, to jest jakie$ 40 milionéw dodaje potencjalnie
do wyniku. | moje pytanie jest takie, no jakby rozumiem te problemy w majatku, ale dlaczego
mamy teraz w tym momencie do czynienia drugi kwartat z rzedu, bo w pierwszym kwartale ta
negatywna sezonowosc¢ byta niewielka, a teraz jest super wynik i pytanie, z czego wynika ta sita

wynikow w grupowce?

Jarostaw Mastalerz

Ja bardzo Panstwa goraco zachecam do patrzenia na to przez pryzmat mimo wszystko tego MSSF-
u nowego, bo tak naprawde zysk, taki, ktory Panstwo widzicie, PNL-owy, ktory jest bardzo wazny z
perspektywy oczywiscie patrzenia na grupe PZU jako na grupe, no i profil troche taki inwestycyjny,
dywidendowy, to chciatbym, zebyscie tez zwrdcili uwage, ze spo6tki zyciowe generalnie s bardzo

mocno wyceniane przez pryzmat wartosci tego portfela i zdolnosci do generowania nowego jakby

biznesu. Tak wiekszos¢. ..

Kamil Stolarski

Ja patrzytem bardziej z perspektywy dywidendy, wiec mnie zyski najbardziej interesuja.
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Jarostaw Mastalerz

Rozumiem. Tylko, ze jezeli mamy dzisiaj portfel, na ktérym jesteSmy, to odchylenie na wyniku
zyciowym w przysztym roku moze wynikac tylko, ze przyjeliSmy niewtasciwe zatozenia. Poniewaz
mamy relatywnie konserwatywne zatozenia, co do szczegélnie Smiertelnosci, no to de facto nawet
uwalniamy wieksze zyski, niz jesteSmy w stanie ekstrapolowac. Ja po prostu, znaczy tak mniej
wiecej z doktadnoscia, skoryguj mnie Tomku, ale nieduza, my mozemy przewidzie¢ wiekszosc¢
zyskdw w przysztym roku, no bo to jest jak instrument finansowy... zyciéwka, czyli mamy portfel
kontraktow i one uwolnig iles zyskow.

To po prostu zwyczajnie nastapi. | teraz pytanie, ile bedzie tego zysku? Czy bedzie doktadnie, dla
co powiemy? No to bedzie tak, jezeli $miertelnosc¢ zatozyliSmy prawidtowo, to bedzie doktadnie,
dla co powiemy. Jezeli sie okaze, ze ta Smiertelnosc jest troszke lepsza, to uwolnimy wiecej. Ale te
parametry nie zmieniaja. My je monitorujemy, nasi aktuariusze monitoruja je dziesiatki lat. | jak sie
nie pojawi jakas pandemia, nie wiem, cokolwiek innego,

no to dzisiaj ja jakby te uwalniania z portfela zyciowego w formie zysku i w zwigzku z tym w 100%
dywidendy do majatku, ja moge, méwigc wprost, tak przewidywac. Wiec to, na co sie patrzy, to
jest to, czy ja tam obcinam ten portfel, tak jak Panstwo... mozemy sie cofnaé, Tomku, do tego
MSSF-owego... Cofamy sie, tak, strategia...Na tym to bedzie mozna widac.

Tu akurat nie mamy tego tacznie, tylko mamy to osobno. Wiec jak Pafstwo patrzycie na grupéwke
i na uwolnienie tego CSM, czyli tam 308 milionéw, no to powiem wprost, no to co mielisSmy w
planie, to jest te 308 miliondw i zmiana zatozen 41, czyli bylismy zbyt konserwatywni o 41
miliondw. Ja moge z taka doktadnoscia o te 41 miliondw, ktére Painstwo widzicie. | z reguty jest
tak, ze jesteSmy zbyt konserwatywni. Ja moge przewidzie¢ Panstwu, ile my wygenerujemy, ile
dywidendy wyptacimy w przysztym roku. Dlatego najwiekszym i najwazniejszym elementem
spotka zyciowych jest nasza zdolno$¢ do odbudowywania tego co uwolnilismy czyli utrzymania tej
naszej zdolnosci dywidendowej w kolejnych latach, czyli bardzo wazne jest te 220 miliondw i 102
miliony, no bo ja moge panu generowa¢ doktadnie to samo nie majac tych 220 milionéw tylko w
pewnym momencie ta kasa zacznie sie konczy¢, bo portret zacznie wygasac. Dlatego wiekszosc
wycen, w odrdznieniu od spotek majatkowych, spotek zyciowych, my przez ta konglomeratyzacje i
jakby przenikanie sie tych bilanséw by¢ moze nie jesteSmy najtatwiejszym, ze tak sie wyraze,

zwierzeciem dla Panstwa do analizowania tego w sposdb, ale za moich starych czaséw to po
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prostu spotka zyciowa,

W sposob oczywiscie bardzo prosty, byta wyceniana typu wartos¢ portfela, wartos¢ netto
aktywow na W, no bo to sg aktywa monetarne, plus zawsze sie uwazato, ze jak dystrybucje trzeba
byto sprzedac na kawatki, to trzy razy wartos¢ nowego biznesu. Mozemy mowic, ze to teoretycznie,
ale w UK tak firmy byty rozdzielane i sprzedawane. | to jest ta wartosc. |

| z perspektywy dzisiaj tego, co mamy w spotce zyciowej, wartosci portfela, na W i tak dalej, to ta
spotka, oczywiscie nie wiemy doktadnie na ile panstwo oceniacie ten komponent, prawda, w
wycenie akcji PZU, ale tak sie wydaje mocno niedoszacowana, bo jak tylko popatrzymy nad ta
zdolnoscia do generowania dywidendy, to spo6tka, ktdra nie rosnie i nie generuje nowego biznesu,
w perspektywie 3-4 lat Zzyciowa oczywiscie, no generalnie bedzie generowata te same dywidendy
co ta, ktdra rosnie. Czyli ten wzrost i zdolnos¢ do odbudowy portfela, no to jest ta réznica na
wycenie...ktorej takie mam tylko, oczywiscie takie moje, jest jakby taka moja perspektywa, ze ona
nie do konca jakby, jesteSmy w stanie Panistwa przekonad, ze ta wartos¢ ekstra w tej wartosci akcji

PZU jest.

Kamil Stolarlski

Ostatnie pytanie ode mnie. To mamy drugi kwartat z rzedu straty w OC i czy te trendy, ktére
Panstwo widza na rynku sg wystarczajace, zeby zaktadad, ze jestesmy na chwile przed tym, jakby

przed zielonym kolorem w OC?

Artur Olech

Trudno mi powiedzie(, jak sie do korica zachowa rynek, ale widac ten dobry, pozytywny trend. |
mysle, ze Swiadomos$¢ tego, patrzac na wyniki szeroko rynku i tego, co styszymy, réznych sytuaciji,
ktére miaty miejsce w ostatnim czasie, bardziej lub mniej spektakularnych, takze mniejszych
graczy, ktdrzy tu sie pojawili i po prostu juz jakby sg dotknieci pewnymi ktopotami, to pokazuje, ze
takie strategie cenowe, ktére powodujg agresywne wejscie, ktdre oczywiscie maja jakis posredni
wptyw na to, co sie dzieje na szerokim rynku, one bardzo szybko sie koncza. Wydaje mi sie, ze tutaj
mozemy by¢ przekonani o tym, ze mysle, ze ta Swiadomos¢ rynkowa jest przynajmniej ja mam
taka nadzieje. My obserwujemy, ze ten trend jest bardzo konkurencyjny rynek. Jest stopniowy.

Wydaje mi sie, ze w momencie, w ktérym réwniez klienci beda widziec jako$¢ proceséw obstugi i
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Swiadczen, ktdre powinni$my sie jako branza bardzo mocno pochyli¢, pewna transparentnosc, to
tez beda, mysle, ze akceptowac ten trend, bo trzeba sobie powiedzied, ze tez te ceny ubezpieczen
w Polsce s3 jeszcze daleko, daleko nizsze niz to, co jest Srednia nawet w krajach o podobnym
poziomie rozwoju gospodarczego, a wazne jest tez to, ze nasza sytuacja jest nastepujaca, ze
samochody, ktérymi jezdzimy, sa takie same jak Srednia w Europie. Wiec tutaj ten space jest
jeszcze pewnie bardzo duzy. Jak powiedziatem, rynek jest oczywiscie bardzo konkurencyjny. To,
co dzisiaj zobaczyliSmy w tych cenach i to, co my widzimy dzisiaj w Sredniej wktadce, to
zobaczymy w wynikach konca roku, przetomu roku, no bo taka jest natura, ta sktadka sie zarabia.
My dzisiaj, wyniki nasze sa konsekwencja sytuacji sprzedazy naszego portfela z ubiegtego roku.
Otwarcie méwiac i inflacji szkdd, bo po prostu szkody sie zgtaszaja, a biznes juz sprzedalismy

wtasciwie rok temu, bo sktadki sa roczne.

Mezczyzna 1

Chciatbym kontynuowac troszeczke tutaj kwestie cen komunikacyjnych w ubezpieczeniu.
Poniewaz widad, ze jakby sama szkodowos¢ jest tutaj na podobnym poziomie, czy nie byto
zmiennie, ale tak ten koszt szkodowosci jest znacznie wyzszy. Czy mozecie powiedzie troche o
elastycznosci tutaj ustalenia cen w komunikacyjnych polisach na teraz? Czy jest tutaj jakis
problem wtasnie mocnego podnoszenia cen? Jak w ogble tutaj wyglada elastycznosé, konkurencja
w tym aspekcie? | jak wy do tego teraz zamierzacie tez podchodzi¢? Bo ten trend widad, ze jest
taki spokojny. Na przyktad w 2015 roku mogty by¢ wzrosty znacznie wyzsze, a tutaj widac, ze ten

trend jest spokojny. Czy mozecie co$ wiecej powiedzieé, co jest zwigzane wtasnie z tym?

Artur Olech

Trudno to poréwnywac z tym pietnastym rokiem, bo tam na pietnasty rok, Panstwo widzieliscie,
to byt po absolutnej katastrofie. Tam byt chyba miliard strat na rynku, wiec to byto po prostu
odbicie. To na szczescie taka sytuacja w Polsce nie miata miejsca.

Natomiast tez jesteSmy w innym miejscu pod wzgledem kosztow likwidacji szkod dzisiaj, bo ta
inflacja szkdd, czesci zamiennych, kosztoéw robocizny jest taka, jaka jest inflacja byta w ubiegtych
latach na rynku, czyli dwucyfrowa. To co nas tutaj rynek ratowato to byta kwestia nizszej czestosci

zwigzanej z infrastruktura, czy punktami karnymi itd. Wiec odpowiadajac tak juz wprost na Pana
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pytanie to jest bardzo mocno konkurencyjny rynek i tutaj nalezy

we witasciwy sposob do tych klientéw docierac. To, co my widzimy i co chcieliby$my zrobié, PZU
konsoliduje sie. Wynik to jest suma naszych dziatalnosci, ale tez Link4. | tutaj jest to duzo lepszy
wynik, a u nas duzo gorszy, jezeli chodzi o kwestie tutaj naszej spotki, spotki corki, tam jest
wymagany pewien program, powiedzmy, istotnych zmian i ono sie dzieje, ale co jest istotne tutaj,
co jest wazne, my rowniez chcemy trafi¢ do takich segmentéw Klientéw i trafiamy, ktorzy w
naturalny sposéb maja wyzsza cene, mtodych Klientow, Klientéw, ktdrzy poszukuja réznych cen,
ale oni sobie cenig tez wygode, prawda, on sa bardzo wrazliwi cenowo,Ale oni z réznych
wzgleddw, poniewaz jest to po prostu inna cena ze wzgledu na to, jak aktuariusze, jak
underwriters wycenia.Mysle, ze my tutaj powinnismy odzyskac to, co jest po naszej stronie, czyli
taki, powiedziatbym, timingowy underwriting, pricing. Tamte zmiany s chyba jeszcze wyzsze.
Powinnismy w tych segmentach by¢, ktére pozwalajg osiagac wyzsze sktadki, ale ci Klienci tez
ptacic za pewien proces, pewng wygode. Wiec tutaj wtedy ci Klienci, tacy bardziej mobilni, oni za
wygode sg w stanie zaptaci¢ troszeczke. Wygode w procesie zakupowym, potem ewentualnie

obstugowym. Musza zaptacic wiecej.

Mezczyznal

Ja tak po prostu méwiac rozumiem, ze po prostu jest troszeczke tez konkurencja, jest ten rynek
taki konkurencyjny, ze takie podwyzszenia cen nie moga byc teraz jakby takie agresywne

podwyzszenia. Musi by¢ ten trend taki zachowany raczej spokojny.

Artur Olech

Znaczy my musimy, jesteSmy, musimy tez obserwowac i patrzymy jak sie tutaj zachowuje.

Mamy swoje jakie$, antycypujemy pewne rzeczy, ale tutaj takie z punktu widzenia grupy, czy z
punktu widzenia tak jakby samego PZU, my rzeczywiscie nie mozemy tego abstrahowac.

My te ruchy robimy, szczegélnie na tych segmentach bardzo nierentownych. Nie méwie tylko o
Klientach indywidualnych, ale tez Klientach flotowych, bo przeciez to s3 tez biznesy, ktére sie robi
na zasadzie wyceny, ale tez na zasadzie B2B, prawda? Czyli tutaj robimy takie przeglady portfela i
wtedy, kiedy mamy takie sytuacje, to tam mozemy is¢ bardziej agresywnie. W przypadku Klienta

na szerokim rynku, klienta indywidualnego, tutaj bardzo mocno konkurujemy wrecz w trybie
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dziennym z tym, co sie dzieje na rynku i po prostu reagujemy. Jak jest miejsce, to staramy sie ten

momentum rynkowe wykorzystac.

Mezczyzna 1l

Ostatnie pytania, bo po strategii powiedzieliScie, ze ten IV kwartat, to na ostatniej chyba
konferencji wynikowej juz byto i pewnie tutaj patrzac, ze wtedy dopiero tutaj sie utworzyt nowy
zarzad, czy po tym czasie teraz przewidujecie, ze moze to sie przedtuzyc tutaj w publikowaniu tej
strategii, czy raczej wszystko idzie zgodnie z planem i tam pewnie przy wynikach tego trzeciego

kwartatu mozecie co$ pokazac, bo juz tak jest, to raczej pewniejszy niz mniej.

Artur Olech

Nie, my trzymamy sie tego, co powiedzieliSmy i tak jak to chcemy tutaj wprowadzi¢ jako standard,
mowimy, co robimy, a méwimy to, co mozemy powiedziec i robimy to, co méwimy.

Tak jak mowitem o kwestiach zwigzanych na przyktad z struktura organizacyjng, zamknieciem
pewnych rzeczy, powiedzieliSmy, ze chcemy zrobic profesjonalne zarzady, profesjonalne zarzady
finansowe, czy zaprosic¢ réznych menedzeréw, a naprawde konkurencja w tych procesach byta,
mieliSmy fenomenalne osoby do wyboru, zeby do tych zaprosié, zaprosic ich do wspdtpracy. To
dotyczy, moge to tak bez jakichs tam tajemnic specjalnie méwimy, w procesie jednym banku i
drugim naprawde mieliSmy bardzo dobrych ludzi, ktérzy chcieli podjaé sie tego wyzwania. No
musieliSmy wybrac jakas tam grupe osdb, bo to nie da sie wszystkich chetnie bysSmy czes¢ tez
zagospodarowali moze w inny sposob.

Adruga rzecz jest taka, ze tez te zasadnicze rzeczy tez robimy tutaj w czesci ubezpieczeniowe;.
Jarek méwit o tej czesSci bankowej, ale tez potwierdze to. Ta praca nad strategia to nie jest
dokument, ktory kto$ tam nam napisze. My zapraszamy rdzne osoby.

Ta praca nad strategia wiaze sie z tym, ze my pewne streamy dotykamy i jestesSmy bardzo
zaawansowani, czy w kwestii np. rozmowy o bankach, o ktére pan pytat, czy... to jest naprawde
bardzo zaawansowane prace, analizy, rozne kwestie, czy na przyktad sprawy zwigzane z
ubezpieczeniami komunikacyjnymi. ZabraliSmy sie na te rzeczy, ktore sa najwazniejsze, ktére
wszyscy oczekujecie. First things first, brzydko mowiac.

Wiec to jest jedna rzecz i to jest co$ istotne. Tez pracg na strategie jest ten dobdr osdb, ktére juz sie
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to wtaczaja, bo sama strategia jako dokument jest pusta, jezeli nie beda to wykonaty osoby, ktére
tez beda dzielity z nami pewne kierunki, jakiekolwiek one tam beda.

Wiec to jest tez istotne i w tym sensie ta praca jest zaawansowana. A powstanie dokumentu, czy
zaprezentowanie panstwu tego, ja sie jakby tutaj nie obawiam, no zrobimy to, chociaz tego czasu

jest oczywiscie mato, do korica roku jakis komunikat bedzie.

Jarostaw Mastalerz

| tez mam nadzieje, ze Panstwo tez widzicie, ze my sie tez wstuchujemy, no przynajmniej
wstuchujemy sie w to, co piszecie, prawda? | w to, co jakby stuchamy tez inwestoréw, jakby nie
tylko w Polsce, ale takze nie tylko analitykow, ale takze inwestoréw bezposrednio.

No PZU dzisiaj jest...ja sobie pozwole na takie zdanie, bo to jest moje zdanie osobiste,
postrzegamy wszystko jako spotka dywidendowa. Oczywiscie ten wzrost jest potrzebny, ale
najwazniejsza jest stabilnos¢ dywidendy. | teraz moze Panstwo tego jakby wprost nie widzicie, no
ale dzisiaj Prezes Artur powiedziat, robimy biznes unity.

| tak moze to przemkneto. Generalnie dzisiaj macie organizacje, w ktdorej Cztonkowie Zarzadu
podzieleni sa funkcjonalnie, kto$ odpowiada za sprzedaz, za produkty, za IT, a na koniec za to, co
generuje ta dywidende, czyli na koniec zysk, ktdry tam przywieziemy, odpowiedzialni sg
Prezesowie. W momencie, kiedy wchodza biznes unity, najwieksza zmiana jest taka, ze juz nie
mamy tych menedzerdw przypisanych do funkcji, ktéra trzeba ta funkcje oczywiscie tez zarzadzac,
trzeba sprzedad, trzeba zrobic produkty, tylko podzielimy ten juz bardzo skomplikowany dosy¢
konglomerat na iles spéjnych obszaréw, gdzie kazdy cztonek zarzadu, ktéry bedzie miat ten
konkretny biznes unit, przyjmuje odpowiedzialnosé

PNL-owa, tak? Czyli ma z jednej strony bardzo duzy wptyw, bo i mai produkty, i sprzedaz,

i ma wptyw na koszty, ktore tam sg, ale zamiast mie¢ dwie osoby, ktdre na koniec wpinajg wam
ten zysk i maja da¢ wam komfort, co do wyptaty dywidendy, caty Zarzad, oczywiscie nie za catos¢,
ale za bardzo takie istotne, duze, spdjne komponenty, kazdy z nich bedzie tez odpowiedzialny za
dowiezienie swojej czesci zysku i danie capacity na zrobienie dywidendy.

To samo dotyczy naszych aktywow, takze w tym bankdow. Jezeli my jesteSmy dywidendowi, to tez
oczekujemy, ze nasze aktywa beda dywidendowe. Nie bedzie tam miksdw takich, ze tutaj a co$
tak. Jak my jesteSmy dywidendowi, to jest wasze oczekiwanie. Tez nie ma co ukrywad, ze Skarb

Panstwa tez jest inwestorem dywidendowym w swojej strukturze. No to my tez musimy zrobic ten
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streamlining i organizacje ustawi¢ po zyski i dywidendowos¢ wewnatrz w sposob organizacyjny, a
takze dac jasny guidance wszystkim naszym Zarzadom, w ktdre zainwestowalismy w tych
spotkach, ze my tez oczekujemy istotnej kontrybucji do tego, co my mamy wykontrybuowac. | to
nie znaczy, ze nie bedziemy finansowac wzrostu, Ze nie bedziemy pokazywac¢ wam tego wzrostu,
wrecz bedziemy podkreslac tak, zeby z tego new business value, no to bedziemy tylko ptacié ta
dywidende, ale w pewnym momencie do czasu, wiec ta nasza warto$¢ powinna by¢ troszke
wieksza, skoro generujemy, wiec pokazemy te momenty growthu, bo oczywiscie one tez sa wedtug
mnie istotne, ale ten zysk i dywidenda, takze through the cycle, czyli niezaleznie od tego, czy tam
stopy i tak dalej, to bedzie core naszego takiego organizowania sie w ramach tej strategii. | nie
tylko od strony, ze tam powiemy, a co$ tam, co$ tam, tylko wtasnie budowania Zarzadu,

dobierania ludzi, organizowania tych ludzi do konkretnie wykonania tego zadania.

Magdalena Komaracka

Czy s3 jeszcze jakies$ pytania? Nie widze. To moze przeczytam kilka pytan z Internetu.
Pozwolitam sobie je pogrupowac. Pierwsze dwa pytania dotycza tam komunikacji.
| tutaj jest prosba od IPOPEMY o rozwiniecie stwierdzenia Pana Prezesa o poprawie w segmencie

komunikacyjnym. Czy bedzie bardziej widoczny w wynikach w koncéwce 24, czy bardziej w 25?

Artur Olech

To zalezy od dalszego trendu. Mysle, ze mysle, ze i jedno i drugie, ale ten czas i w przypadku, kiedy
ten trend bedzie sie utrzymywat, na co tutaj liczymy, co widzimy, to wydaje mi sie, ze tutaj my
powinniSmy to zobaczy¢. Natura tego biznesu jest taka, ze ona jest oczywiscie roztozona w czasie i
to, co dzisiaj, dzisiejsza sprzedana polisa, to wtasnie prorata, powiedzmy, w potowie nam bedzie
kontrybowata w przysztym roku, ale to, co sprzedamy juz za powiedzmy miesigc, no to juz w
wiekszosci, bo to bedzie /12, bedzie kontrybuowata w kolejnym roku, czyli jezeli bedziemy na tym
troche lepszym rynku pewne rzeczy sprzedawac, to tym bardziej one beda kontrybuowac do
kolejnych wynikow.

Tak powinno by¢ przynajmniej matematycznie. A jak bedzie, no to jeszcze wiele rzeczy jest

zmiennych. Tez sprawa ubezpieczert komunikacyjny, to jest nie tylko kwestia ceny, sprawa
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ubezpieczen komunikacyjny, mysle, ze to kilkadziesigt milionéw ztotych, tutaj wida¢, dotkneta
rowniez kwestia zdarzen pogodowych, prawda? Zwigzanych z CASCO, potopieniami, gradem i tak
dalej. Wiec tutaj sg takie momenty. Ale generalnie technicznie powinno byc to widoczne duzo

lepiej w przysztym roku.

Magdalena Komaracka

Drugie pytanie dotyczace komunikacji od HSBC o nasze oczekiwania dotyczace wzrost cen w

CASCOiw OC w najblizszych 12 miesigcach.

Artur Olech

No ja tak nie moge na to pytanie tak wprost odpowiedzieé. Mamy jakies$ oczekiwania.

Mysle, ze zaktadam, ze tak jak my majac okreslona przewage kosztowa, zwigzana z rozproszeniem
ryzyka. Widzimy to, ze to jest biznes pod pewna presja. Tak mysle, ze tak odpowiem, tak mysle, ze
firmy, ktére maja duzo mniejszy bilans, duzo mniejsze mozliwosci, widza to jeszcze bardziej i po
prostu zaktadam, ze nie mniej racjonalni menedzerowie s3 w tych firmach, ktorzy obserwuja to, co

sie dzieje, wiec to jest moje oczekiwanie, jesli chodzi o rozwdj cen na rynku.

Magdalena Komaracka

Przechodzimy jeszcze do pozakomunikacji. Tu sg dwa bardzo podobne pytania od IPOPEMY i od
TRIGONA. Na ile jednorazowo mozemy traktowac negatywny wptyw zdarzer pogodowych w
drugim kwartale? Czy w lipcu i sierpniu rowniez wystepowaty podobne zjawiska pogodowe, ktére
potencjalnie moga wptynac na wyniki segmentu ubezpieczen pozakomunikacyjnych w trzecim

kwartale?

Artur Olech

Panstwo obserwujecie, pewne zdarzenia maja miejsce, ale to tez sg pewne elementy pozytywne.

Dzisiaj mi to jeszcze trudno powiedzied. Jakie$ dane juz powiedzmy lipcowe mamy, sierpniowych
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jeszcze nie. Wiec to jest zdecydowanie przedwczesnie. A poza tym kwartat sie jeszcze nie skofnczyt.
Trudno mi méwic o wynikach kolejnego kwartatu w trakcie jego trwania. To z pewnoscia tego
jeszcze powiedzied nie moge, ale tutaj absolutnie starannie tg sytuacje monitorujemy, takze z
punktu widzenia tez generowania wartosci w tym roku, w tym kwartale, w tym kwartale, to ten no
przed nami jeszcze chyba.

Dobrze jak licze to kwartat to jeszcze sierpien i wrzesien chyba.

Jarostaw Mastalerz

Ja chciatbym tyko dodac do tego co powiedziat Prezes, ze poniewaz tutaj bardzo duzo byto jednak
no wszystko tych akcentow zysk, ale tez dywidendy, znaczy pewne zjawiska pod tytutem wtasnie
te podtopienia i tak dalej, one oczywiscie wptywaja na zysk danego roku, no ale po to jest baza
kapitatowa takiej organizacji jak nasza. Zeby nie tylko oczywiscie, zebySmy byli bezpiecznie
skapitalizowani, ale zeby tez utrzymac okreslona tez polityke dywidendowa. Na to tez jakby ta
baza kapitatowa jest tez przygotowywana.

Czasem mamy takie pytania, czemu utrzymujemy takie nadwyzki albo cos innego.

No czasem tez...Nie chce powiedzied, ze to akurat jest doktadnie to, co jakby tutaj, nie bede
podejmowat zadnych deklaracji, no ale po to czasem sie utrzymuje te bufory, ze jak jest troche
gorszy rok, no to PNL-owo, no to sie mimo wszystko tg polityke dywidendowa utrzymuje na
poziomie stabilnym, tak, no bo to dla Panstwa, czy dla bardzo wielu inwestoréw jest wazne, to
jest, ze oczywiscie nawet jezeli jest pewnego rodzaju volatility, bo musi byé w ubezpieczeniach, no
to jest taka jakby charakterystyka, ze sg lepsze lata i gorsze lata, no to ta cze$¢ wybuforowana

takze daje buforowanie co do pewnosci utrzymania okreslonych cash flow z dywidendy.

Artur Olech

Jeszcze o tych zjawiskach pogodowych powiem, bo oczywiscie my widzimy zjawiska pogodowe,
ktore sie zmieniajg i my to mamy po pierwsze uwzglednione w naszych modelach, w naszych
programach reasekuracyjnych. To, co jest trudniejsze do przewidzenia, wtasciwie niemozliwe, to
jest ta ich taka chwilowa amplituda, ale takze miejsce po prostu. Nie mowie, ze trzeba miec
szczescie troche, ale inaczej wynika zjawisko pogodowe, ktdre sie dzieje, jezeli ono dotyka,

powiedzmy, nie wiem, terenéw pozamiejskich, inaczej jak to samo zjawisko pogodowe dotyczy
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terenow miejskich. No to skala wptywu na element szkodowy. One gdzies tam sie, to co tutaj
pokazujemy w wynikach, no one w tamtym roku, w tym czasie, no ich nie byto, no. Wiec to nie
znaczy, ze nie byty i dwa lata temu, bo pewnie jak tam popatrzymy, moze w innym miesigcu gdzies
tam byty. Wiec to takie roztozone w czasie, w czasie one pewnie sg i one sg priceowane, ale ten
moment, te chwilowe jakby elementy moga wptywac i tak nas tez tam przy tej naszej skali o te
powiedzmy kilkadziesiat, kilkaset milionow w danym kwartale dotknac. Stad to ma wptyw na ten

wynik.

Magdalena Komaracka

Mam jeszcze dwa pytania dotyczace zycia. Jedno z nich od HSBC odnosi sie do wypowiedzi
wczesniejszej pana Prezesa. Pytanie brzmi, jesli biznes bedzie zachowywat sie zgodnie z naszymi
planami, to czy mozemy oczekiwac, ze marza w grupowych i indywidualnie kontynuowanych

ubezpieczeniach pozostanie powyzej 20% w dtuzszym terminie?

Jarostaw Mastalerz

Tak jak powiedziatem, to jest tak, ze jak Panstwo widzicie, to jest wiekszo$¢ zyskow, ktore
widzicie, jezeli patrzycie na to rzeczywiscie w takiej formie PNL-owej, tak, czyli patrzymy sktadka,
szkody i tak patrzymy na tg marze, no to ta marza ona jest, jakby méwigc wprost, juz zaszytaija
moge powiedziec, ze modelowo oczywiscie tak bedzie. | teraz co sie moze wydarzy¢, ze ona taka
nie bedzie. No musiatyby sie zachwiac bardzo powaznie zatozenia.

Czesc tych zatozen takich jak stopa odejscia, poziomy kosztow i tak dalej mamy pod kontrola, wiec
to jest to, czym bedziemy zazadali. Na pewno w sposobie, jakim bedziemy zarzadzad, to raczej
spodziewamy sie nawet pozytywnego efektu, a na pewno nie negatywnego. To, co do czego nie
mamy mozliwosci w dtugim terminie dania Pafnstwu gwarancji, to jest oczywiscie stopa
Smiertelnosci. Tylko jak Panstwo widzicie, oprdcz sytuacji covidowej, dlatego tez raportujemy,
zatozenia naszych aktuariuszy sg konserwatywne, czyli z reguty, oprécz tych kilku lat, mozemy
uznad, ze reguta jest to, ze te zatozenia sg realizowane z pozytywnym odchyleniem. | to mozemy
sobie popatrzec¢ 20 lat w tyt i tak jest. Wiec jezeli nie zdarzy sie jakies$ zjawisko, ktorego...Jak to
powiedziat tak jeden z stynnych generatow, I'm not afraid of known unknowns, I'm afraid of

unknown unknowns, no to jak sie jakies unknown nie zdarzy, typu, no teraz juz méwimy, ze
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pandemia to jest unknown, bo sie zdarzyto za naszego zycia, ale jeszcze pare lat temu bySmy
uwazali, ze takiego scenariusza nie ma, jezeli co$ takiego sie nie zdarzy, to tak, tak, mozemy tak
zatozy¢, ze taka PNL-owa marza, bedzie utrzymana, bo my nowy biznes piszemy na takie marze i
to, co mamy juz w portfelu i uwalniamy, mamy na takich marzach, tak? Wiec musiatoby dojs¢ do
jakiego$ naprawde bardzo duzego zaburzenia, przygodowosci na tym podstawowym naszym
komponencie, czyli na Smiertelnosci. No, a dzieki opiece zdrowotnej, réznymi innymi rzeczami, no
nasza $miertelnosc dzieki Bogu, no jakby sie, znaczy... Smiertelnosc sie poprawia. | to jest akurat

ten moment, w ktérym my sie cieszymy i Klienci tez sie ciesza, ze tych szkdd nie maja.

Magdalena Komaracka

| drugie pytanie. Jaki jest jeszcze potencjat repricingu portfela ubezpieczen zyciowych i taryfikacji?

Jarostaw Mastalerz

Prosze Panstwa, jezeli chodzi o retaryfikacje ubezpieczen, to potencjat jest zalezny od tego, o
jakiej czesci w ubezpieczeniach mowimy. Jezeli méwimy o tych ubezpieczeniach, ktére dzisiaj
mamy sprzedane, to tam to, o co walczymy, to jest tak zwana obieralnosc indeksacji. No bo jezeli
Panstwo sie ubezpieczycie na zycie, to my zaktadamy, ze sie za co$ ubezpieczacie, ale indeksujemy
stowem ubezpieczenia, w zwigzku z tym indeksujemy sktadke. Wiec takie, ze tak sie wyraze, nie ma
repricingu, jest po prostu podazanie za pewnym modelem indeksacji. Oczywiscie, indeksacja jest
dobrowolna, nieobowigzkowa, wiec ta nasza walka, o to, zeby przekonywadé ludzi, no polega na
tym, ze jezeli kto$ sie ubezpieczyt na 100 tysiecy, a w miedzyczasie byta 20% inflacja, no to zeby
miec to samo, to sie ubezpiecz na 120 tysiecy. Oczywiscie podwyzki sktadek o te 20% i inne rzeczy,
szczegdblnie w sytuacji, kiedy jest duzo réznych potrzeb, ktére walcza o te nasze pienigdze w
warunkach inflacji, no to jest jakby praca nad tym, zeby powiedzie(, ze jezeli ktos$ zabezpieczyt
rodzine na pewien zestaw ewentualnosci, ktore kosztuja 100 tysiecy, no to teraz my go
zachecamy, tak mamy zbudowane kontrakty, zeby on nie zrezygnowat z tego, ze teraz bedzie
ubezpieczony na 120 tysiecy, no bo to, czego ta rodzina potrzebowata, dzisiaj kosztuje 120 tysiecy.
W zwigzku z tym tam nie ma czegos takiego, jak taki wprost repricing. Repricing odbywa sie na
ubezpieczeniach zdrowotnych. Ubezpieczenia zdrowotne akurat w naszym przypadku my je

realizujemy w spétce ubezpieczen zyciowych, na przyktad tutaj nie wiem, analitycy z HSBC moga
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i$¢ do tego nieprzyzwyczajeni, bo w bardzo wielu organizacjach jest to ubezpieczenie majatkowe,
one majg charakterystyke majatkowa, czyli jezeli ubezpieczamy sie na rok i mamy wzrost kosztow,
bo lekarz bierze wiecej pieniedzy

i tak dalej, no to macie Panstwo takg bardziej charakterystyke ubezpieczen majatkowych, no my
musimy wrdcic i powiedzied, no tak samo jak méwimy, ze naprawa samochodu kosztuje wiecej,
tak samo wizyta u lekarzy, nie wiem, badanie USG kosztuje wiecej, | to sg kontrakty repriceowane,
ktére my repriceujemy co roku. No to znam sie udato zrobi¢, no to jednak mimo wszystko odrobic
ta inflacje kosztdw medycznych. | teraz jak bedzie wygladata dalsza, dalszy repricing. Nie bedzie
zalezato od tego tez jak bedzie podazata inflacja medyczna.

No ona tez zalezy od tego jak bedzie podazata inflacja, no bo najwiekszym komponentem
oczywiscie sa ludzie. Jak lekarz bedzie musiat zaptacic za energie wiecej pieniedzy, to tez bedzie
musiat wiecej zarobic. Ten repricing zawsze sie odbywa i jego sie zawsze udaje robic, wiec on w
dtugim terminie nie wazy na wynikach. To, co painstwo czasami obserwujecie, to s3 takie
zaburzenia, ze nie zawsze... jest to w bardzo wielu réznych biznesach. Zawsze mozna koszt
wytworzenia produktu od razu przerzuci¢ w cenie na Klienta w warunkach takich, ze tak sie
wyraze, konkurencyjnych. Ale w dtugim terminie nikt nie ma tanszych lekarzy, nikt nie ma
tanszych USG, wiec rynek dochodzi do konsensusu.

I to duzo szybciej, musze Panstwu powiedziec, niz obserwuje przy ubezpieczeniach
komunikacyjnych. No bo tutaj racjonalnosc tych, méwigc wprost, czterech podmiotéw, ktére
dziela miedzy siebie rynek, no wydaje mi sie cenowo o wiele, przynajmniej tak jak obserwuje przez
te kilka miesiecy, jest o wiele bardziej racjonalna niz obserwuje na przyktad u niektorych naszych,
szczegdblnie matych konkurentdéw w zakresie ubezpieczen komunikacyjnych. Tu jednak sa cztery
podmioty okreslonej skali, ktdre musza zarabiac pieniadze. To nie ma kogo$, kto wchodzi i méwi,
a to teraz tylko wzrost, wzrost, wzrost, wzrost, a o rentownos¢ sie zaczne martwic¢ pdzniej, tak? A
na razie chce kupi¢ od inwestordw sobie pare lat, bo jeszcze teraz sprzedam sie wzrostem. To nie
ma new entrance na rynku medycznym, ale nadal jest to rynek konkurencyjny. Ale nie batbym sie
o co$ wiecej niz takie krotkoterminowe rozpietosci miedzy szybkoscia, w jakiej mozemy przekonac

naszych klientéw, ze jest drozej.
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Magdalena Komaracka

Pytanie o portfel inwestycyjny od TIRGONA. Ile w portfelu nieruchomosci stanowig biura?
Tomasz Kulik

Portfel inwestycyjny, jezeli chodzi o w ogdle jego strukture, jest dos¢ mocno przewazony na
logistyke. To jest ponad 60-65%. Pozostata czesc jest dzielona mniej wiecej po potowie miedzy
handel i biura.

Magdalena Komaracka

Jesli chodzi o koszty, tutaj pytanie od IPOPEMY. Czy jednorazowa dynamika kosztéw w
administracyjnych ubezpieczeniach jest do utrzymania i czy byt przeglad wynagrodzen w
pierwszej potowie 2024 roku?

Artur Olech

O wynagrodzeniach Ty chcesz powiedzieé, czy ja?

Tomasz Kulik

Prosze.

Artur Olech

Przeglad jest robiony, wydaje mi sie, w taki formalny sposob po zakonczeniu roku, bo byt zrobiony
wczesniej. To, co my zrobilismy w Il kwartale, to dokonaliSmy przyznania okreslonych srodkow,
ktére zostaty przekazane do dyspozycji menedzerdw, aby nagrodzic

osoby, ktdre lepiej sie przyczynity do wyniku i mniej nagrodzic te, ktére sie mniej przyczynity.

Tak to powiem.
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Magdalena Komaracka

| pytanie o akwizycje. Jaki jest nasz apetyt na wzrost poza Polska, organicznie i przez akwizycje?

Artur Olech

My przygladamy sie i jesteSmy otwarci na r6znego rodzaju tematy, ktére moga sie pojawic i na
pewno bedziemy w nich starali sie brac udziat, ale to, jak chcemy rosnac¢ poza Polska, to jest nie
tylko model taki klasyczny, mnejowy, czyli kupowanie firm, to jest rowniez w pewnych lekkich
rozwigzaniach, lekkich modelach, gdzie wykorzystujemy nasz bilans na bazie freedom of service,
na bazie réznych mozliwosci, aby z konkurencyjnym, digitalowym, bo taki jest w Polsce procesem,
trafi¢ na rynki zagraniczne. Takie wielkie firmy podobne do nas, mniejsze, wieksze w réznych
modelach operacyjnych to robia. Drugi temat, nad ktérym pracujemy i tez pozyskujemy talenty do
tego, z Polski i z zagranicy by¢ moze, to jest kwestia tez wykorzystania naszego bilansu i bycia
aktywnym na rynku reasekuracyjnym. To tez jest rodzaj wyjscia poza Polske. Czasami warto by¢
juz poza granicami w takim modelu, ktdry nie absorbuje tyle kapitatu i tylu $Srodkéw i dopiero na
bazie tych doswiadczen, kiedy sie troszke zrozumie ten rynek, ma sie jego ekspertyze, widzi sie,
czy sie nad tym zarabia, dopiero wtedy ten browar kupowad, parafrazujac to stynne stwierdzenie

po skosztowaniu tego piwa, ze jest warte, aby browar kupi¢.

Jarostaw Mastalerz

Prosze pamietad o tym, ze my naprawde sie bardzo mocno wstuchujemy w gtos panstwa, ale takze
bezposredni gtos naszych inwestoréw. No i byliSmy w Stanach i tak dalej, rozmawialismy z
réznymi grupami akcjonariuszy. No i my tez, tak przynajmniej jak to rozumiemy, spétka
dywidendowa oczywiscie moze mysleé o akwizytach pod warunkiem,

ze bedzie to jakby skala i szybkos¢ doprowadzenia do rentownosci okreslonego biznesu w taki
sposodb, ze jakby nie zaciazy na porzadku i regularnosci naszych dywidend. Jezeli Panstwo kiedys
zmienicie model i powiecie, ok, to mozecie tam nie ptacic¢ dywidendy przez jakis czas, my tu
bedziemy chodzi¢ na zakupy, no to byé moze by sie mogto to zmienic, ale my sie wstuchujemy

naprawde, co méwicie, wiec takie przejecia sa mozliwe, jezeli bedziemy widziec obiekty, ktdre
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generalnie beda w stanie bardzo szybko zacza¢ kontrybuowac do tego naszego cash flowu, takze

dywidendowego, tak zeby ta dywidenda po prostu byta zawsze stabilna i nie zagrozona.

Magdalena Komaracka

Tak, dziekuje bardzo.

Artur Olech

Dziekujemy bardzo Panstwu za to spotkanie i jedno zdanie chciatem, bo jest bardzo istotny dialog,
nasza dostepnosé, rozmowa z Panstwem w takim formacie, w réznych innych formatach. To byto,
to my to robimy i chciatbym, zebyscie Panstwo te rzeczy uwzglednili jakby i przyjeli ze sobg do
jakby jako$ tam ocenili. Druga rzecz bardzo jest wazna, ze nie sktadamy jakichs takich deklaracji,
jakichs$ overpromise, ale te rzeczy, ktére w tym czasie krotkim nam sie, ktére dokonalismy, te,
ktore jak spojrzycie, te, ktore miaty sie wydarzy¢, to one sg rzeczywiscie, one sa dzisiaj
realizowane. Mowilismy o kadrach, méwiliSmy o zmianie modelu, wprowadzenie i zajmowanie sie
od razu tymi tematami, ktore sg wazne, duze, ktére ogniskujg uwage naszych inwestoréw, o

ktorych opinie, wiarygodnosé, ocene zabiegamy.

Dziekuje bardzo za poswiecony czas. Dobrego dnia. Dziekujemy.



