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Grupa PZU

#1 22 mln 99%

najwieksza grupa ubezpieczeniowo klientow najbardziej rozpoznawalna marka
bankowa w Europie Srodkowo-Wschodniej* ubezpieczeniowa w Polsce?

A-/pozytywna’ 54,4 mld zt silny bilans

stabilny model biznesowy oparty kapitalizacji gietdowej* wyptacalnosé Il powyzej Sredniej dla grup
na silnych fundamentach ubezpieczeniowych w Europie®

1) Wedtug aktywoéw
2) Staty monitoring marki, CAWI, nat-rep 18-65, dane za styczen-czerwiec 2025 rok; odsetek badanych z grupy docelowej deklarujacych znajomo$é marki wskazujac ja na liscie réznych marek

)
)
3) Rating S&P potwierdzony 23 maja 2025 roku
4) Na 30 czerwca 2025 roku

5) Opracowanie wtasne PZU, na podstawie sprawozdan europejskich ubezpieczycieli i reasekuratoréw, dane po | kwartale 2025 roku
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Grupa PZU

Procentowy udziat w wyniku operacyjnym
(skorygowanym o udziaty PZU w bankach
w | potroczu 2025 roku)

60,9% 6,0%

UBEZPIECZENIA UBEZPIECZENIA
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Podsumowanie wynikow
| potrocza 2025 roku

Wyniki finansowe osiggane przez Grupe PZU stawiajg jg w gronie najbardziej dochodowych
instytucji finansowych w Polsce.

W | pbtroczu 2025 roku zwrot z kapitatu wtasnego na dziatalnosci podstawowej' wyniost
21,7%. Zysk netto przypisany wtascicielom jednostki dominujacej wzrost do 3,2 mld zt, tj.
00,78 mld zt wzgledem analogicznego okresu roku poprzedniego. Grupa zanotowata takze
wzrost przychodow brutto z ubezpieczen do poziomu 15,2 mld zt, tj. 0 0,9 mld zt r/r.

Dynamicznemu rozwojowi towarzyszy zachowanie wysokiego poziomu bezpieczenstwa
prowadzonej dziatalnosci. Wedtug stanu na koniec | kwartatu 2025 roku wskaznik
wyptacalnosci (liczony wedtug formuty standardowej Wyptacalnos$é Il) wyniost 225%?2 .

Przychody brutto z ubezpieczen (mld zt) Zysk netto przypisany wtascicielom jednostki
dominujacej (mld zt)

06.2024 14,30 06.2024 2,45

4 Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci
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| potrocze 2025 Wzrost Cel 2027

ROE dziat. podst.’ 21,7% +6,1 pp.
vs. | potrocze 2024

EPS dziat. podst.’ 2,56 zt +50,6% <>>

vs. | potrocze 2024

+ 3,0 %

vs. 2024

DPS 4,47 zt

1) Dziatalno$¢ podstawowa bez bankéw
2) Dane nie podlegajace badaniu ani przegladowi biegtego rewidenta
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Podsumowanie wynikow | potrocza 2025 roku

UBEZPIECZENIA

Majatkowe i pozostate osobowe w Polsce

Przychody brutto z ubezpieczen majatkowych (mld zt)

06.2024 8,6

Wskaznik mieszany COR (%)

06.2024 92,5%

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci

R a p O rt P 6{ ro CZ n y 2 0 25 Grupy Kapitatowej PZU za | pétrocze 2025 roku

Na zycie w Polsce

Przychody brutto z ubezpieczen na zycie (mld zt)

06.2024 43

Marza operacyjna w ubezpieczeniach na zycie w Polsce (%)

06.2024 24,5%

10

Strategia i perspektywy Zarzadzanie ryzykiem Wyniki i dywidenda

tad korporacyjny Pozostate informacje Oswiadczenie Zarzadu

ZDROWIE

Przychody filaru Zdrowie (mln zt)

06.2025 438 613 1051
06.2024 920
Spoétki medyczne B Ubezpieczenia zdrowotne i abonamenty

Liczba umow filaru Zdrowie (mln)

3,8

3,5

06.2024 06.2025
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BANKOWOSC

Aktywa bankowe w Grupie PZU (mld zt) ROE (rentownosc kapitatow wtasnych) bankow™* (%)

406 ——Bank Pekao Alior Bank
19,8%
19,9% 20,6%
06.2024 06.2025 06.2024 06.2025

*) na podstawie sprawozdan i prezentacji Banku Pekao i Alior Banku

Kontrybucja dziatalnosci bankowej do zysku netto przypisanego wtascicielom jednostki dominujacej* (mln zt)

06.2024 1471 975 2446

m Zysk netto Grupy PZU (z wytaczeniem bankow) Zysk netto/strata bankéw (Bank Pekao i Alior Bank) przypisane PZU

*) bez uwzglednienia wytaczen konsolidacyjnych

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci 1 1
Grupy Kapitatowej PZU za | pdtrocze 2025 roku

Raport Pétroczny 2025

Wyniki i dywidenda

tad korporacyjny Pozostate informacje

INWESTYCJE

Aktywa klientow zewnetrznych TFI PZU i PTE PZU (mld zt)

68,5

62,0

06.2024 06.2025

Aktywa klientow TFI Pekao i TFI Alior (mld zt)

40,3

30,6

06.2024 06.2025

UBEZPIECZENIA | ZDROWIE | INWESTYCJE | BANKOWOSC
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Otoczenie zewnetrzne Strategia i perspektywy Zarzadzanie ryzykiem

Podsumowanie wynikow | potrocza 2025 roku

WYBRANE WSKAZNIKI

aROE (rentownos¢ kapitatow wtasnych)* (%)

22,0% 21,2%

0+ 18,0%
18,6% 16,302 ’

2021 2022 2023 2024 06.2025

*) aROE - skorygowany zwrot z kapitatu wtasnego, obliczany na bazie kapitatu
z wytaczeniem skumulowanych innych dochodéw catkowitych dotyczacych

przychoddw i kosztéw finansowych z ubezpieczer oraz reasekuracji; aROE przypisane

wtascicielom jednostki dominujacej

**)

ROE - zwrot z kapitatu wtasnego przypisany wtascicielom jednostki dominujacej

DPS (dywidenda na akcje) (zt)

4,3 4.5
. [ ]

3,5

¢

2,4
1,9 .
®

2021 2022 2023 2024 06.2025
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Wyptacalnosc I1* (%)

240%
221% 229% 226% 225%
r’-’-’-’_'-_',_'——.——n—_‘\‘_‘_—
2021 2022 2023 2024 03.2025

*) dane na | kwartat 2024 nie podlegaja badaniu ani przegladowi biegtego rewidenta

C/Z (cena do zysku na akcje)

15x
10x
5x
—0C/Z  ----- C/Z $rednia (5 lat)
2021 2022 2023 2024 06.2025

*) dane wg standardu MSSF17; narastajaco za 12 miesiecy

12

Wyniki i dywidenda

tad korporacyjny

EPS (zysk na akcje) (zt)

2021 2022 2023 2024 06.2025

*) dane wg standardu MSSF17; narastajaco za 12 miesiecy

C/WK (cena do wartosci ksiegowej na akcje)

3x
2X
1x
——C/WK  ====-- C/WK srednia (5 lat)
2021 2022 2023 2024 06.2025

UBEZPIECZENIA | ZDROWIE | INWESTYCJE | BANKOWOSC
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Podsumowanie wynikow I potrocza 2025 roku

Podstawowe dane skonsolidowane Grupy Kapitatowej PZU za | pétrocze w latach 2023-2025 wg MSSF 17 (mln zt)

A) Grupa PZU z wytaczeniem Alior Banku i Banku Pekao
Przychody brutto z ubezpieczen
Przychody netto z ubezpieczen
Koszty (netto) ustug ubezpieczenia
Odszkodowania i Swiadczenie ubezpieczeniowe netto!
Koszty administracyjne
Amortyzacja przeptywow pienieznych z tytutu akwizycji
Amortyzacja komponentu straty
Utworzenie komponentu straty
Wynik z ustug ubezpieczenia
Przychody finansowe netto?

Przychody i koszty finansowe z ubezpieczen

Wynik z dziatalnosci inwestycyjnej
- alokowany do segmentéw ubezpieczeniowych

Zysk netto przypisany wtascicielom jednostki dominujacej
B) Banki: Alior Bank i Bank Pekao
Zysk netto przypisany wtascicielom jednostki dominujacej

(A+B) Zysk netto przypisany wtascicielom jednostki dominujacej

1) zwytaczeniem komponentu inwestycyjnego i z rozwinieciem rezerwy szkodowej z lat ubiegtych

13013
12 289
(10 299)
(7 095)
(1118)
(2131)
517
(472)
1990
570

(873)

1443

1747

941

2688

14 295
13397
(11 797)
(8 106)
(1214)
(2331)
532
(678)
1600
570

(838)

1408

1471

975

2 446

2) przychody i koszty finansowe z ubezpieczen i reasekuracji oraz wynik z inwestycji alokowany do segmentdw dziatalnosci ubezpieczeniowej

3) dane przeksztatcone

4 Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci
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15226
14232
(12 077)
(8 456)
(1253)
(2 447)
511
(432)
2155
658

(1016)
1674

2211

1019

3230
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Charakterystyka Grupy PZU

Oceny ratingowe

Model biznesowy

Otoczenie zewnetrzne Strategia i perspektywy

Rating kredytowy oraz rating sity finansowej

A—

POZYTYWNA

23 maja 2025 roku agencja S&P Global Ratings
podtrzymata ocene ratingowa PZU na poziomie A-
z perspektywa pozytywna.

Ostatnia zmiana ratingu PZU miata miejsce 28 maja 2024
roku. Analitycy agencji podniesli perspektywe ratingowa
ze stabilnej do pozytywnej. W uzasadnieniu dokonanej
zmiany perspektywy agencja docenita Grupe PZU za
udokumentowane osiggniecia w realizacji strategii,

w tym ambitnych celow postawionych przed biznesem
ubezpieczeniowym i bankowym. S&P w ostatnim
raporcie zaznaczyta, iz oczekuje, ze Grupa PZU bedzie
wcigz osiggac wyniki lepsze od konkurentéow,
wypracowujac w latach 2024- 2026 roczne zyski na
poziomie 3,6-5,5 mld zt, co przetozy sie na zwrot na

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci
Grupy Kapitatowej PZU za | pdtrocze 2025 roku

Raport Potroczny 2025

kapitale w przedziale 13-17%. W raporcie S&P
podkreslono takze mocna pozycje kapitatowa Grupy
PZU, pomimo regularnych wyptat stosunkowo wysokich
dywidend. Analitycy spodziewaja sie, ze Grupa PZU
utrzyma znaczne bufory kapitatowe w ramach modelu
S&P w latach 2024-2026, pomimo zmiennosci na rynku
kapitatowym wptywajacej na poziom kapitatow
wtasnych.

2 czerwca 2025 roku S&P poinformowata, ze ogtoszone
memorandum dotyczace reorganizacji Grupy PZU

Zarzadzanie ryzykiem

Wyniki i dywidenda

na zakres potencjalnej transakcji, agencja bedzie
monitorowac w szczegolnosci jej wptyw na role PZU

w holdingu oraz strukture kapitatowa w zwigzku

z posiadanym przez PZU statusem podmiotu
powigzanego z panstwem (tzw. government-related
entity zgodnie z metodologig agencji), a takze zdolnos¢
PZU do przejscia hipotetycznego testu warunkow
skrajnych.

i Pekao nie wptywa obecnie na ratingi tych podmiotow.
Ocena sity finansowej PZU wedtug analitykdw agencji S P G '-O ba l

pozostaje na tym etapie bez zmian. Jednak ze wzgledu

14
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Charakterystyka Grupy PZU

Ratingi ESG

Model biznesowy

Otoczenie zewnetrzne

Strategia i perspektywy

Zarzadzanie ryzykiem

Zrownowazone zarzgdzanie wptywem na czynniki ESG, to nie tylko cze$¢ strategii Grupy PZU, ale rowniez
przejrzyste raportowanie oraz ocena agencji specjalizujacych sie w analizie wskaznikéw niefinansowych.
Wyniki ratingdw ESG sg wykorzystywane przez naszych interesariuszy, a w szczegdlnosci przez inwestoréw do
podejmowania decyzji inwestycyjnych. W PZU z kolei ratingi stuza jako pomoc w identyfikowaniu obszaroéw,
w ktorych mozemy sie jeszcze poprawic lub lepiej komunikowad nasze dziatania. Ponizsza tabela przestawia
jak agencje ratingowe ocenity nasze zarzadzanie kwestiami ESG.

FTSE Russel

FTSE4Good

PZU jest czescia indeksu FTSE4Good
Index Series, ktdry zostat stworzony

w ramach $wiatowych indekséw FTSE
Russell by mierzy¢ wyniki firm
demonstrujacych silne praktyki ESG.

W roku 2024, wynik wzrést z 3,4 do 3,8
(w skaliod 0 do 5, w ktdrej 5 jest oceng
najwyzsza). W sektorze ubezpieczen PZU
uplasowat sie w 56 percentylu.

MSCI

MSCI

ESG RATINGS

| A | AA | AAA ]

lccc| B | BB |

W 2024 roku PZU otrzymat ocene BBB

(w skali od AAA do CCC) w MSCI ESG
Ratings, notujac wzrost z wyniku BB. MSCI
ESG Research dostarcza rating w skali od
AAA (lider) do CCC (wykazujacy braki)
wedtug ekspozycji na specyficzne dla
danej branzy ryzyka ESG i zdolno$¢ do
zarzadzania tymi ryzykami w poréwnaniu
z podobnymi spotkami®.

S&P Global

Zaktad L i n SA

Insurance

S&P Global CSA Score 2024

36 /100

et (CSA) Seare
SeF Global£5G.

counterparts. Lesr more st spgiobal comiesgiscores

S&P Global Qg Sustainable1

PZU otrzymat 36/1007 punktoéw w ocenie
zrownowazonego rozwoju Corporate
Sustainability Assesment (CSA) wydanej
przez S&P Global w 2025 roku. PZU

w sektorze ubezpieczen uzyskat wynik
w 50 percentylu.

6) Wykorzystanie przez PZU jakichkolwiek danych MSCI ESG Research LLC lub jej podmiotéw stowarzyszonych (“MSCI”) oraz wykorzystanie logo MSCI, znakow
towarowych, znakéw ustugowych lub nazw indekséw w niniejszym dokumencie, nie stanowi sponsorowania, popierania, rekomendowania lub promowania PZU przez
MSCI. Ustugi i dane MSCI sg wtasno$cig MSCI lub jej dostawcéw informacji i sa dostarczane “tak jak jest” i bez gwarancji. Nazwy i loga MSCI sg znakami towarowymi lub

znakami ustugowymi MSCI

7) W tej metodologii nizszy wynik oznacza lepsza pozycje w zakresie zréwnowazonego rozwoju.

Raport Potroczny 2025
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Moody's Analytics

W 2024 roku, PZU, w analizie Moody’s
Analytics, otrzymat 42/100 punktow
w ocenie ESG. Wynik byt o 5 punktow
WyZzszy niz poprzedni.
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ISS

ISS ESG]>

Institutional Shareholder Services (ISS)

w swojej ocenie z 2024 roku, przyznat PZU
wynik C- w skali od D- do A+ (gdzie A+ jest
oceng najwyzsza). Na 100 mozliwych do
uzyskania punktow, PZU otrzymat 48.18.
Poprzedni wynik wynosit 37.5.




Charakterystyka Grupy PZU

Model biznesowy

Otoczenie zewnetrzne Strategia i perspektywy

Zarzadzanie ryzykiem Wyniki i dywidenda

Kalendarium wybranych wydarzen w 2025 roku
SEEEELLEEEEELEEEELELEEEEEELEEEEEEELEEEEELEEEEEELEEEEEELEEEEEEEEEEEEEEEEELELEEEEEEELEEEEEEEEEE8644

Ly

LUTY

e 27 lutego - Powotanie, zdniem 3 marca,
Andrzeja Klesyka na Prezesa Zarzadu PZU

MARZEC

e 27 marca - Raport roczny za 2024 rok

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci

Raport Potroczny 2025

Grupy Kapitatowej PZU za | pdtrocze 2025 roku

MAJ

e 12 maja - 15 lat PZU na Gietdzie Papieréw
Wartosciowych w Warszawie

e 15maja - Raport kwartalny za | kwartat 2025
roku

CZERWIEC

e 2 czerwca- Memorandum o wspotpracy
dotyczacej reorganizacji Grupy PZU i Pekao

e 25czerwca - Zwyczajne Walne Zgromadzenie
PZU

e 26 czerwca-Term Sheet dotyczacy
reorganizacji Grupy PZU i Pekao

LIPIEC

e 2lipca-Zgoda KNF na powotanie Andrzeja
Klesyka na prezesa zarzadu PZU

SIERPIEN

e 07 sierpnia - odwotanie Andrzeja Klesyka z
funkcji prezesa Zarzadu PZU oraz ze sktadu
Zarzadu PZU oraz czasowe powierzenie
Tomaszowi Tarkowskiemu - Cztonkowi
Zarzadu PZU, wykonywania obowigzkow
prezesa Zarzadu

e 28sierpnia - Raport potroczny za | pétrocze
2025 roku

WRZESIEN

e 25 wrzesnia - Dzien ustalenia prawa do
dywidendy

PAZDZIERNIK

e 16 pazdziernika - Wyptata dywidendy
w wysokosci 4,47 zt na akcje

16
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LISTOPAD

Oswiadczenie Zarzadu

e 20 listopada - Raport kwartalny za Il kwartat

2025 roku
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Charakterystyka Grupy PZU Model biznesowy

1.1. Produkty i ustugi

PZU oferuje swoim klientom najwiekszg siec W ramach bancassurance i partnerstw

PZU od ponad 220 lat nieustannie rozszerza dziatalnos¢, zdobywa doswiadczenie

sprzedazowo-obstugowa sposrod wszystkich
dziatajacych w Polsce ubezpieczycieli. Obejmuje ona:

strategicznych Grupa PZU wspétpracuje z:

i wykorzystuje swodj potencjat, aby chronic to, co najwazniejsze - zycie i zdrowie swoich 408 7,9 tys. 13 24
klientow, ich rodziny, majatki i przedsiebiorstwa. Z kazdym dniem Grupa rozwija sie, placéwek agentéw na wytacznoéc bankami partnerami strategicznymi
aby moc zapewnic klientom najbardziej spersonalizowana, kompleksowa i elastyczna i agencji
oferte. Priorytetem dla Grupy PZU i miarg sukcesu jest wypracowywanie korzysci dla
akcjonariuszy i klientow w sposob zrownowazony i odpowiedzialny. 4,2 tys. 11ys.
multiagencji brokeréw

Grupa Kapitatowa Powszechnego Zaktadu Ubezpieczen
jest najwiekszg grupa finansowg w Polsce i Europie
Srodkowo-Wschodniej. Na jej czele stoi PZU, ktérego
tradycje siegajg 1803 roku, kiedy na ziemiach polskich
powstato pierwsze towarzystwo ubezpieczeniowe. PZU
jest spotka publiczna. Akcje PZU od 2010 roku sa
notowane na Gietdzie Papierow Wartosciowych

w Warszawie. Od swojego debiutu na parkiecie, PZU
wchodzi w sktad indeksu najwiekszych spotek WIG20.
Jest w czotowce najwyzej wycenianych i najbardziej
ptynnych spoétek polskiej gietdy. Od 2019 roku akcje PZU
sg notowane takze w indeksie zrownowazonego rozwoju
WIG ESG.

Gtownym akcjonariuszem PZU jest Skarb Panstwa, ktory
ma 34,19% akcji. Pozostate akcje PZU znajduja sie
w posiadaniu inwestorow z catego Swiata.

Skonsolidowane aktywa Grupy PZU wynoszg 520 mld zt.
Grupa cieszy sie zaufaniem 22 milionow klientéw, w tym
15 mln ubezpieczeniowych. Oferuje produkty i ustugi

klientom indywidualnym, matym i Srednim firmom oraz

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci
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Raport Potroczny 2025

duzym podmiotom gospodarczym. Gtownym, pod
wzgledem skali i liczby klientdw, rynkiem dziatalnosci
Grupy PZU jest Polska. Nalezace do Grupy spotki zalezne
odgrywaja istotng role takze w Litwie, totwie i Estonii.
Grupa PZU obecna jest rowniez na rynku ukrainskim.

Podstawowym obszarem dziatalnosci Grupy PZU sa
ubezpieczenia. Spotki Grupy oferuja tez produkty
inwestycyjne, emerytalne, bankowe i ustugi medyczne.
W ramach partnerstw strategicznych swiadcza ustugi
assistance dla klientow indywidualnych

i przedsiebiorstw. Fundamentem dziatalnosci spotek
Grupy jest zaufanie klientow. PZU stawia klienta

w centrum uwagi i integruje wokot niego wszystkie
obszary dziatalnosci. Pozwala to na oferowanie coraz
bardziej spersonalizowanych, elastycznych

i kompleksowych produktéw i ustug dopasowanych do
potrzeb klienta, na kazdym etapie jego zycia
prywatnego i zawodowego oraz w odpowiednim dla
niego miejscu i czasie.

18

ubezpieczeniowych

oraz zdalne kanaty dystrybucji, m.in.

infolinia sprzedazowa PZU
pod numerem 600 600 601

i platforma internetowa

mojePZU

W krajach battyckich, w ktérych Grupa PZU prowadzi
dziatalnos¢ ubezpieczeniowa, sie¢ dystrybucji sktada sie
z 563 agentow, 15 multiagencji i 368 brokerow. PZU
wspotpracuje réwniez z 6 bankami i 9 partnerami
strategicznymi.

W Ukrainie produkty ubezpieczeniowe sa
dystrybuowane za posrednictwem 142 agentéw oraz we
wspotpracy z 16 multiagencjami, 38 brokerami oraz

14 bankami.

UBEZPIECZENIA | ZDROWIE | INWESTYCJE | BANKOWOSC

Klienci Grupy PZU w Polsce maja dostep do sieci
dystrybucji Banku Pekao:

474

placowek wtasnych

92

placowek partnerskich

oraz Alior Banku:

487

placowki, w tym 149 tradycyjnych oddziatow,
7 oddziatéw Private Banking, 12 Centréw

Bankowosci Korporacyjnej, w tym 11 Zespotdw
Sprzedazy Mikro oraz 319 placowek partnerskich.

Obydwa banki posiadajg profesjonalne centra
obstugi telefonicznej oraz platformy bankowosci
internetowej i mobilnej.
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n Charakterystyka Grupy PZU Model biznesowy

Kluczowe obszary biznesowe Grupy PZU

UBEZPIECZENIA

Grupa PZU od wielu lat zapewnia ochrone ubezpieczeniowa we wszystkich
najwazniejszych dziedzinach zycia prywatnego, publicznego

i gospodarczego, chroniac zycie, majatek i zdrowie swoich

klientow.

Liderami rynku ubezpieczeniowego w Polsce 53 PZU (ubezpieczenia
majatkowe i osobowe, w tym ubezpieczenia komunikacyjne,
mieszkan i budynkow, rolne, odpowiedzialnosci cywilnej) i PZU
2ycie (ubezpieczenia na zycie). Od 2014 roku, po akwizycji spotki
LINK4, Grupa oferuje ubezpieczenia pod dwiema markami: najbardziej rozpoznawalng, szczycaca sie ponad
220-letnia tradycja marka PZU i znacznie miodsza, kojarzong z kanalami sprzedaly direct markg LINK4.

W 2015 roku utworzono trzecia marke, TUW PZUW, czyli Towarzystwo Ubezpieczen Wzajemnych Polski

Zaklad Ubezpieczen Wzajemnych, ktéry sprzedaje i obstuguje ubezpieczenia dla firm réznych branz,
koncentrujac sie na wspdlpracy z duzymi podmiotami gospodarczymi i podmiotami medycznymi (szpitale

i przychodnie), a takZe dla instytucji koscielnych i jednostek samorzadu terytorialnego.

Grupa PZU jest takze liderem rynku ubezpieczen w krajach battyckich (Litwa, totwa, Estonia). Prowadzi
ponadto dzialalno$¢ ubezpieczeniowg w Ukrainie.

Podstawowym rynkiem dziatalnosci Grupy jest Polska, gdzie osigga 90% przychodéw (mierzonych
przychodami brutto z ubezpieczen). Dziatalnos¢ ubezpieczeniowa w krajach battyckich oraz w Ukrainie

generuje 109% przychoddw.
O INWESTYCJE
Grupa PZU jest jednym z najwiekszych zarzadzajacych aktywami
na polskim rynku. Jest tez liderem pracowniczych programow emertytalnych.
il Oferuje szeroki wachlarz produktéw inwestycyjnych: otwartych i zamknigtych funduszy

inwestycyjnych i produktow emerytalnych, jak otwarte fundusze emerytalne, indywidualne konta
emerytalne (IKE), indywidualne konta zabezpieczenia emerytalnego w Dobrowolnym Funduszu

=) Emerytalnym PZU, pracownicze programy emerytalne (PPE), pracownicze plany kapitalowe (PPK).
TF1 PZU prowadzi rowniez dziatalnosc lokacyjng w zakresie Srodkow wiasnych Grupy PZU.

W Grupie PZU dzialajq trzy towarzystwa funduszy inwestycyjnych: TFI PZU, Pekao TFli Alior TFI, a takie
Powszechne Towarzystwo Emerytalne PZU zarzadzajace Otwartym Funduszem Emerytalnym PZU ,Ziota Jesien”
oraz Dobrowolnym Funduszem Emerytalnym PZU.

4 5 danie Zarzadu z dziatalnodci
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KLIENT

ZDROWIE

W dazeniu do coraz lepszego i petniejszego zaspokajania potrzeb
klientow Grupa PZU intensywnie rozwija segment ubezpieczen
zdrowotnych wraz z towarzyszacymi ustugami opieki medycznej.

Obszar zdrowia obejmuje dwa rodzaje dzialan: (i) sprzedaz produktow
zdrowotnych w formie ubezpieczen i sprzedaz produktow
pozaubezpieczeniowych (medycyna pracy, abonamenty medyczne,
partnerstwa i programy profilaktyczne), (ii) budowe i rozwdj infrastruktury medycznej w Polsce
dla zapewnienia klientom jak najlepszej dostgpnosci do Swiadczonych ustug zdrowotnych.

Siec PZU Zdrowie obejmuje blisko 130 wiasnych i niemal 2 500 placéwek partnerskich.

Atutami 53 szybkie terminy wizyt lekarskich, honorowanie skierowan na badania od lekarzy
spoza sieci PZU Zdrowie, 2dalne konsultacje medyczne umozliwiajace oprécz uzyskania porady
czy omowienia wynikéw badan otrzymanie recepty na leki i skierowania na badania.

Ofertg uzupetniajq ustugi profilaktyczno-prewencyjne.

BANKOWOSC

Obszar dziatalnosci bankowej Grupy PZU sktada sie z dwoch grup kapitatowych:
Banku Pekao (w Grupie PZU od 2017 roku) i Alior Banku (w Grupie PZU od 2015 roku).

Bank Pekao, zalozony w 1929 roku, to uniwersalny bank komercyjny oferujacy peten zakres ustug bankowych
dla klientéw indywidualnych i instytucjonalnych. Jest jedng z najwiekszych instytucji finansowych w regionie
Europy Srodkowo-Wschodniej i drugim najwigkszym bankiem w Polsce.
Alior Bank jest uniwersalnym bankiem depozytowo-kredytowym. Powstal
w 2008 roku jako start-up. taczy zasady tradycyjnej bankowosci z innowacyjnymi
rozwigzaniami, dzigki ktérym systematycznie wzmacnia pozycje rynkowa
i wyznacza nowe kierunki rozwoju polskiej bankowosci.

Zaciesnienie wspdlipracy z bankami otworzylo Grupie PZU ogromne mozliwosci
rozwoju, szczegblnie w zakresie integracji i koncentracji ustug wokot klienta

na kazdym etapie jego rozwoju osobistego | zawodowego. Wspdlpraca w ramach
segmentu bankowego stanowi dla PZU dodatkowq plaszczyzne do budowania
trwatych relacji z klientami. Dziatalno$¢ Grupy PZU w modelu bankowym
przebiega w obszarach bancassurance i assurbanking.
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Charakterystyka Grupy PZU Model biznesowy

1.2. Marka

PZU to najbardziej rozpoznawalna marka
ubezpieczeniowa w Polsce. Wspomagana znajomos¢
marki jest na poziomie 99%?2,

Choc kojarzona jest gtownie z ubezpieczeniami, to
architektura Grupy PZU obejmuje takze kilka marek
niezaleznych. Rdznig sie one stosowanymi systemami
wizualnymi, grupami docelowymi oraz modelami
biznesowymi spotek.

8) Staty monitoring marki, CAWI, nat-rep 18-65, dane za styczen-czerwiec 2025 rok;

odsetek badanych z grupy docelowej deklarujacych znajomos$¢ marki wskazujac jg na

liscie r6znych marek
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Dominujaca marka korporacyjna

Marka korporacyjna PZU jest dominujacg w Grupie. Sygnowana jest nig
sama Grupa PZU, wiekszos$¢ jej spotek prowadzacych dziatalnosé na
polskim rynku (PZU, PZU Zycie, PTE PZU, TFI PZU, PZU Pomoc, PZU
Zdrowie, PZU Centrum Operacji), a takze cze$¢ spotek zagranicznych -
spotki w Ukrainie, litewski oddziat w Estonii oraz litewska spétka PZU
Lietuva Gyvybes Draudimas (PZU Litwa Zycie).

@® @

ubezpieczenia

inwestycje

zdrowie

Marki rodziny PZU

W architekturze Grupy PZU funkcjonuje takze grupa marek tzw. rodziny
PZU. Rodzine tworzga spétki, ktorych nazwy nie nawigzuja do marki
dominujacej, jak np. AAS BALTA i TUW PZUW. Jednak ich logotypy
wizualnie zblizone sg do marki korporacyjne;j.

S g
BALTA

b

)

PZUW

@

ubezpieczenia

Marki niezalezne
Ostatnim poziomem architektury marek jest grupa marek niezaleznych

Do tej kategorii nalezg w ramach Grupy PZU marki, ktére nazwa i
wizualizacja réznig sie od marki korporacyjnej, jak Lietuvos Draudimas
oraz LINKA4.

>
=

LIETUVOS
DRAUDIMAS
Qo

L NKE

O

© ©

ubezpieczenia

finansowe benefity
pracownicze

Marki niezalezne - segment bankowy

Marki niezalezne, ktore dotaczyty do Grupy PZU odpowiednio w 2015
roku i 2017 roku to marki bankow Alior oraz Pekao.

—

Ll

"2 | Bank Pekao

Tl,

banki

inwestycje

Grupy Kapitatowej PZU za | pdtrocze 2025 roku
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n Charakterystyka Grupy PZU Model biznesowy

1.3. Misja, wizja
i wartosci

2 grudnia 2024 roku Grupa PZU opublikowata Strategie
na lata 2025-2027, ktora osadzona jest na 4 filarach
biznesowych. Zaktadajg one uproszczenie struktury,

w tym konsolidacje aktywow bankowych, koncentracje
na rozwoju podstawowej dziatalnosci ubezpieczeniowej,
rozwoj poprzez modernizacje w obszarze cyfrowym

i inwestycje w sektor zdrowotny oraz zaangazowanie

w budowe odpornosci spotecznej dzieki dziataniom
prewencyjnym i edukacyjnym.

& Prostota

PZU upraszcza wewnetrzny model organizacyjny oraz
strukture aktywow grupy kapitatowe;j.

Celem dziatan jest zwiekszenie wartosci dla Grupy PZU,
dzieki zapewnieniu przejrzystej struktury dla
akcjonariuszy i mozliwo$¢ wypracowania wiekszej
wartosci.

Ods$wiezenie modelu operacyjnego wewnatrz
organizacji przetozy sie na efektywne dostarczanie
wartosci dla klientow, zwiekszenie decyzyjnosci

i szybsze reagowanie na potrzeby i trendy rynkowe.
Odpowiedzialnos¢ menedzeréw za wyniki stanie sie
bardziej klarowna. Efekt synergii z uproszczenia
struktury aktywéw oraz struktury organizacyjnej to
400 mln zt dodatkowych oszczednosci.

4 Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci
R a p O rt P O{ ro CZ n y 2 025 Grupy Kapitatowej PZU za | pétrocze 2025 roku
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Otoczenie zewnetrzne Strategia i perspektywy Zarzadzanie ryzykiem tad korporacyjny

" Prostota Rozwoj “~

Prostota oznacza dla nas skutecznosc.
Zwiekszamy nasza efektywnosc
i zwinnosc dzieki uproszczonej
strukturze organizacyjnej.

Rozwijamy i upowszechniamy cyfrowy
model obstugi. Wchodzimy na nowe rynki
lokalne i miedzynarodowe poprzez
kanaty cyfrowe i partnerstwa.
Inwestujemy w zdrowie.

<0> Koncentracja Zaangazowanie

Budujemy spoteczna odpornosc na
zmienna i niepewna przysztosc. Dzieki
edukacji i codziennemu budowaniu
zaufania do ubezpieczen,
upowszechniamy je i demokratyzujemy.

Koncentrujemy sie na podniesieniu
rentownosci naszej podstawowej
dziatalnosci ubezpieczeniowe;.
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Charakterystyka Grupy PZU Model biznesowy

Koncentracja

Grupa PZU w nowym horyzoncie strategicznym skupi sie
biznesowo na tym, co robi najlepiej. Chce jeszcze
mocniej zwiekszy¢ rentownos¢ biznesu
ubezpieczeniowego przy utrzymaniu wiodacej pozycji
rynkowe;.

W polisach na zycie PZU wzmocni pozycje lidera na
rynku dzieki, m.in. koncentracji dziatan wokot pokolenia
wyzu demograficznego i pokolenia silver. Chce takze
utrzymac portfel klientéw i zdynamizowac rentownosé
w ubezpieczeniach grupowych. PZU zrobi to dzieki
wprowadzeniu dodatkowych produktow - zyciowych,
zdrowotnych i benefitowych. Da to impuls do wzrostu
wartosci nowego biznesu o ponad 35% i osiaggniecia
marzy operacyjnej powyzej 20%.

W ubezpieczeniach majatkowych masowych na
polskim rynku dostrzegalna jest luka ubezpieczeniowa.
Ponad 60% nieruchomosci w Polsce nie ma
wystarczajgcego pokrycia ubezpieczeniowego

w przypadku wystapienia realnych szkdd. Dzieki m.in.
powszechnosci we wszystkich kanatach dystrybucji

i rozwoju know-how, Grupa PZU osiggnie ponad 30%
wzrost przychodow z tych ubezpieczen i poprawi
wskaznik COR (combined ratio - tzw. wspotczynnik
mieszany) do poziomu ponizej 90%.

W obszarze bancassurance, Grupa PZU chce
zanotowac wzrost liczby ubezpieczonych klientow
w bankach z Grupy Kapitatowej PZU o ponad 50%.

W segmencie ubezpieczen majatkowych
korporacyjnych Grupa w perspektywie strategii
wypracuje wzrost powyzej 25% przychodow

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci
Grupy Kapitatowej PZU za | pdtrocze 2025 roku

Raport Potroczny 2025

Otoczenie zewnetrzne Strategia i perspektywy

z ubezpieczen, m.in przez udziat w najwiekszych
inwestycjach, w tym w zielonej transformacji KPO.

Efektem wszystkich dziatan w obszarze biznesu
ubezpieczeniowego bedzie 7,5 mld zt dodatkowych
przychodow do 2027 roku.

Rozwoj

W obszarze biznesowym zdrowotnym Grupa celuje we
wzrost przychodow o ponad 60%, powyzej 3 mld zt.
Grupa PZU konsekwentnie bedzie budowad pozycje
lidera, przede wszystkim poprzez efektywny model
biznesowo-operacyjny, zapewniajacy wysoka
rentownos¢ i infrastrukture technologiczng
wyznaczajaca najlepsze standardy rynkowe oraz
rozbudowana siec placowek wtasnych z
komplementarng siecig placéwek partnerskich. Grupa
osiggnie cele w tym segmencie biznesu inwestujac do
1 mld zt.

Istotnym elementem budujacym biznes bedzie
skoncentrowanie relacji z klientami w cyfrowej
platformie mojePZU. Dzieki umocnieniu roli mojePZU
jako centralnego kanatu dla klientow, Grupa osiggnie
wzrost uzytkownikéw do 8 mln oséb, z 4,9 min
(szacunek na koniec roku 2024).

Na rynkach miedzynarodowych, Grupa - juz obecna

w 5 krajach - chce dalej rozwijac ten segment
dziatalnosci, testujgc rynki w ,,lekkim” modelu ekspans;ji
przez partnerskie kanaty dystrybucji i reasekuracje.

Zarzadzanie ryzykiem

22

Wyniki i dywidenda tad korporacyjny

Zaangazowanie

PZU chce takze wzmacniaé w spoteczenstwie zaufanie
i upowszechniac wizerunek marki zaangazowanej
spotecznie. To popularyzacja zdrowego i aktywnego
trybu zycia, zaangazowanie w wydarzenia wazne
spotecznie, akcje edukacyjne budujace odpornosc
spoteczna i wspieranie spoteczenstwa obywatelskiego
oraz transformacji cyfrowej. Te cele bedg takze filarem
dziatan sponsorskich i prewencyjnych realizowanych
zaréwno przez PZU, jak i Fundacje PZU.

Priorytetem - istotnym z punktu widzenia realizacji
strategii - jest rozwijanie Srodowiska pracy, w ktérym
premiuje sie przywddztwo, odpowiedzialnosé za wyniki,
a takze wspieranie autonomii i innowacyjnosci
pracownikow.

W efekcie realizacji strategii, Grupa PZU dostarczy
klientom kluczowe wartosci:

e #1 NPS narynkuw produktach i obstudze,

e nowoczesny cyfrowy ekosystem mojePZU
z produktami i ustugami,

e powszechne akcje edukacyjne i prewencyjne, majace
pozytywny wptyw na dobrostan fizyczny i psychiczny
dzieci oraz dorostych.

Celem jest rowniez zwiekszanie Swiadomosci

i korzystania z ubezpieczen wsrod Polakow oraz
budowanie pozytywnej percepcji branzy
ubezpieczeniowe;j.
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1.4. Kamienie milowe
w rozwoju Grupy PZU

Powstanie marki PZU PLN |I Utworzenie Powszechnego
przeksztatcenie Polskiej Dyrekcji Towarzystwa Emerytalnego PZU
G ru pa PZU Od ponad 220 lat PZU ! Ubezpieczen Wzajemnych p— [PTE PZU) - zarzadzanie funduszami
H H H w publiczng spotke - Powszechny i programami emerytalnymi
rozwija sie na rynku finansowym. ] 8 O 3 CP 7akiad Ubtepiecsed Wasiommych

powstanie pierwszego . . . .

towarzystwa ubezpieczeniowego

na ziemiach polskich 1927 1991 1998 1999

w jednoosobowa spotke Funduszy Inwestycyjnych PZU

,—JE? akeyjna Skarbu Panstwa (TFI PZU) - zarzadzanie

Przeksztatcenie PZU -—1 Utworzenie Towarzystwa
|

Powotanie PZU Zycie funduszami inwestycyjnymi

. Debiut PZU SA na Gietdzie Rozpoczecie dziatalnosci
Rebranding Papierow Wartosciowych na ukrainskim rynku
W Warszawie (GPW) ubezpieczeniowym

O O O
2012 2010 2005 2002

Rozpoczecie dziatalnosci
na litewskim rynku
ubezpieczeniowym

. Podpisanie uméw nabycia:
AAS BALTA, AB Lietuvos o , o _
Draudimas, COdan A/S Porozumienie w sprawie . ﬁ'_—_!f‘—m Sfln.gllzowame zakupu Strategia Grupy PZU
i LINK4. nabycia akeji Alior Banku akcji Banku Pekao Potenciat | wzrost”
Poczatek budowy marki Utworzenie Towarzystwa Ubezpieczen w ktorej zadebiutowaty

ZDROWIE PZU Zdrowi Wzajemnych Polski Zaktad Ubezpieczen
rowie waajemnych (TUW PZU] m | Bank Pekao
Rozpoczecie

o O O |
reorganizacji Grupy PZU 1 Pekao

2014 2015 2017 2021 w kierunku struktury holdingowe;j

== 2025

, dani du z dziatalnodci e
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1.5. Struktura Grupy PZU

Struktura Grupy Kapitatowej PZU

e W sktad Grupy PZU Zdrowie wchodza: Grupa
wg stanu na 30 czerwca 2025 roku

Centrum Medyczne Medica, Grupa Elvita, Grupa
Tomma, Centrum Medyczne Gamma oraz Boramed
Centrum Medyczne. -

* W sktad Grupy Alior Bank wchodzg m.in.: * W sktad Grupy Bank Pekao wchodzg m.in.:

Alior Bank SA, - Bank Pekao SA,

e Wramach PZU Zdrowie funkcjonujg oddziaty:

Alior Services sp. z0.0., - Pekao Bank Hipoteczny SA,

- CMw Warszawie, - Alior Leasing sp. z 0.0. (ktory posiada: -

- 100% udziatéw w Alior Leasing Individual
sp.z0.0.,

Pekao Leasing sp. z 0.0. (ktory posiada 100%
udziatow w PEUF sp. z 0.0.),

e W sktad Grupy Centrum Medyczne Medica wchodza

- CM w Krakowie, nastepujace spotki:

- CM w Poznaniu, -

Raport Potroczny 2025

CM we Wroctawiu,

CM w Gdansku,

CM w Kielcach,

CM w Opolu,

CM w Radomiu,

CM w todzi,

CM w Czestochowie

CM FCM w Warszawie,

CM Tarndw,

CM Nasze Zdrowie w Warszawie,

CM Warszawa Chmielna.

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci
Grupy Kapitatowej PZU za | pdtrocze 2025 roku

Centrum Medyczne Medica sp. z 0.0.,

- Sanatorium Uzdrowiskowe ,Krystynka”
sp. z 0.0. z siedzibg w Ciechocinku;

o W sktad Grupy Elvita wchodzg nastepujace spotki:

- Przedsiebiorstwo Swiadczen Zdrowotnych
i Promocji Zdrowia ELVITA - Jaworzno Il sp.
z0.0.,

- Przedsiebiorstwo Ustug Medycznych
PROELMED sp. z 0.0. zsiedziba w taziskach
Gornych;

e W sktad Grupy Tomma wchodza nastepujace spotki:

- Tomma Diagnostyka Obrazowa S.A,,

- Bonus Diagnosta sp.z 0.0.;

24

- 100% udziatéw w AL Finance sp. z 0.0.),
Meritum Services ICB SA,

Alior TFI SA,

CORSHAM sp. z 0.0,

RBL_VCsp.zo.0.,

RBL_VC sp.zo0.0.ASIS.K.A;;

- Pekao Investment Banking SA,

Pekao Faktoring sp.z 0.0,
Centrum Kart SA,

Pekao Financial Services sp. z 0.0.,
Pekao Direct sp. z 0.0.,

Pekao Investment Management SA (ktéry
posiada 100% udziatéw w Pekao TFI SA),

Krajowy Integrator Ptatnosci SA (jednostka
stowarzyszona);

* W sktad Grupy Lietuvos Draudimas wchodza:

UAB ,,B10 biurai”,
UAB ,,B10 apartamentai”.

Schemat struktury nie obejmuje funduszy
inwestycyjnych oraz spotek w likwidacji i w upadtosci.
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PZU Zdrowie

z siedzibg w Warszawie, Polska
PZU §0,00%
PZU Zycie 20,00%

Centrum Medyczne Medica
z siedziba w Ptocku, Polska
PZU Zdrowie 100,00%

Centrum Medyczne Gamma
z siedzibg w Warszawie, Polska
PZU Zdrowie 100,00%

Elvita
z siedzibg w Jaworznie, Polska
PZU Zdrowie 100,00%

Tomma Diagnostyka Obrazowa
z siedziba w Poznaniu, Polska
PZU Zdrowie 100,00%

Boramed Centrum Medyczne
z siedziba w Warszawie, Polska
PZU Zdrowie 100,00%

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci
Grupy Kapitatowej PZU za | pdtrocze 2025 roku

LINK4
z siedzibg w Warszawie, Polska
PZU 100,00%

TUW PZUW
z siedziba w Warszawie, Polska
PZU 100,00%

PZU Pomoc
z siedziba w Warszawie, Polska
PZU 100,00%

PZU Centrum Operacji
z siedziba w Warszawie, Polska
PZU 100,00%

PZU Finanse

z siedzibg w Warszawie, Polska
PZU 100,00%

PZU LAB

z siedziba w Warszawie, Polska
PZU 100,00%

PZU TECH
z siedziba w Warszawie, Polska
PZU 100,00%

Omicron BIS
z siedzibg w Warszawie, Polska
PZU 100,00%

Ipsilon
z siedziba w Warszawie, Polska
PZU 100,00%

PZU Projekt 01

z siedzibg w Warszawie, Polska
PZU 100,00%

Ogrodowa-Inwestycje
z siedziba w Warszawie, Polska
PZU 100,00%

Grupa Armatura
z siedzibg w Krakowie, Polska
PZU 100,00%

Tulare Investments
z siedziba w Warszawie, Polska
PZU 100,00%
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PZU Zycie

z siedzibg w Warszawie, Polska
PZU 100,00%

PTE PZU

z siedziba w Warszawie, Polska

PZU Zycie 100,00%

Tower Inwestycje
z siedzibg w Warszawie, Polska

PZU 27,4696%
PZU Zycie 72,5304%

PZU Ukraine

z siedziba w Kijowie, Ukraina
PZU 90,9944%

PZU Ukraina Zycie 9,0017%
PZU Zycie 0,00397%

PZU Ukraine Life Insurance
z siedzibg w Kijowie, Polska

PZU 53,4723%

PZU Ukraina 46,5224%

PZU Zycie 0,0053%

Lietuvos Draudimas
z siedziba w Wilnie, Litwa
PZU 100,00%

PZU Estonia

Oddziat Lietuvos Draudimas z siedziba w Talinie,

Estonia

PZU Lietuva gyvybes draudimas
z siedzibg w Wilnie, Litwa
PZU 100,00%

BALTA

z siedziba w Rydze, totwa
PZU 100,00%

PZU Corporate Member
z siedziba w Londynie, Anglia
PZU 100,00%

TFI PZU

z siedzibg w Warszawie, Polska
PZU 100,00%

Arm Property
z siedzibg w Krakowie, Polska
Fundusze inwestycyjne zarzadzane przez TFI PZU 100,00%

Bank Pekao

z siedzibg w Warszawie, Polska

PZU 20,0000%

Funduszeinwestycyjnezarzadzane przez TFI PZU 0,0213%

Polski Gaz Towarzystwo Ubezpieczer Wzajemnych na Zycie
w likwidacji 0,0011%

Pekao Financial Services
z siedzibg w Warszawie, Polska

Bank Pekao 66,4992%
PZU 33,5008%

Alior Bank

z siedzibag w Warszawie, Polska

PZU 31,9071%

Funduszeinwestycyjne zarzadzane przez TFI PZU 0,0236%
Polski Gaz Towarzystwo Ubezpieczeri Wzajemnych na Zycie
w likwidacji 0,0011%

re58
z siedzibg w Warszawie, Polska
PZU 34,00%
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Charakterystyka Grupy PZU Model biznesowy

Zmiany w strukturze Grupy Kapitatowej
PZU w | potroczu 2025 roku i do dnia
publikacji sprawozdania

W I pétroczu 2025 roku i do daty podpisania
sprawozdania zaszty nastepujace zmiany w strukturze
Grupy Kapitatowej PZU:

e 31 stycznia 2025 roku wystapity nastepujace zmiany
w strukturze Grupy PZU:

- zaangazowanie PZU w spotce UAB ,,PZU
Lietuva gyvybes draudimas” wzrosto z 99,4%
do 100%,

- Alior Leasing Sp. z 0.0. nabyt 10% udziatoéw
spotki Alior Leasing Individual od AL Finance
sp. z 0.0. Od zakonczenia transakgji Alior
Leasing Sp. z 0.0. posiada 100% udziatéw Alior
Leasing Individual sp.zo.0.;

e 2 kwietnia 2025 roku wystapity nastepujace zmiany
w strukturze Grupy PZU:

- nastapita zmiana nazwy konsolidowanego
funduszu inPZU CEEplus na inPZU Akcje
Polskie Matych i Srednich Spétek;

- nastgpita zmiana nazwy konsolidowanego
funduszu inPZU Obligacje Inflacyjne na inPZU
Obligacje Skarbowe Amerykanskie;

e 9 kwietnia 2025 roku nastgpita zmiana nazwy spotki
PZU CASH SA na PZU TECH SA. Postanowienie w tej
sprawie wydat Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy
w Warszawie, XIll Wydziat Gospodarczy KRS,
dokonujac wpisu w Rejestrze Przedsiebiorcow KRS;

4 Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci
R a p O rt P O{ ro CZ n y 2 025 Grupy Kapitatowej PZU za | pétrocze 2025 roku

Otoczenie zewnetrzne Strategia i perspektywy Zarzadzanie ryzykiem

30 kwietnia 2025 roku wystapity nastepujace zmiany
w strukturze Grupy PZU:

- PZU FIZ Obligacji Korporacyjnych zaczat
podlegac konsolidacji z dniem 1 kwietnia 2025
roku;

- FPB - Media sp. z 0.0. w upadtosci zostata
wykreslona z KRS 8 kwietnia 2025 roku i tym
samym nie podlega juz konsolidacji;

15 maja nastapita zmiana nazwy spétki Sigma BIS SA
na re58 SA;

4 czerwca 2025 roku Uchwata Nadzwyczajnego
Zgromadzenia Wspdlnikéw zostata uchylona
likwidacja spétki Pekao Fundusz Kapitatowy sp. z 0.0.
(uchwata weszta w zycie 1 lipca 2025 roku);

11 czerwca 2025 roku zarejestrowano zmiane nazwy
spotki RUCH SA na Ustugi Logistyczne SA;

12 czerwca 2025 roku fundusz inPZU Akcje
Amerykanskie przestat podlegac konsolidacj;

26 czerwca 2025 roku fundusz inPZU Inwestycji
Ostroznych Obligacje Krotkoterminowe (dawniej
inPZU Inwestycji Ostroznych) przestat podlegac
konsolidacji;

27 czerwca 2025 roku Zwyczajne Walne Zgromadzenie
podjeto uchwate o rozwigzaniu spétki Ustugi
Logistyczne SA i otwarciu jej likwidacji. Spotka
funkcjonuje obecnie pod nazwa Ustugi Logistyczne SA
w likwidacji.
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2.1. Dziatalnosc operacyjna

2.1.1. Ubezpieczenia
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Grupa PZU oferuje ubezpieczenia majatkowe i pozostate ubezpieczenia osobowe

w Polsce pod trzema markami: tradycyjng i najbardziej rozpoznawalnag PZU, LINK4

- kojarzona z kanatem sprzedazy direct oraz TUW PZUW - towarzystwo ubezpieczen
wzajemnych. Ubezpieczenia na zycie sprzedawane sa w Polsce pod marka PZU Zycie.
W ramach oferty ubezpieczeniowej poza Polska Grupa PZU sprzedaje produkty pod
marka PZU (w Ukrainie), Lietuvos Draudimas (na Litwie i Estonii) oraz BALTA

(na totwie).

Gtowne spotki i obszary dziatalnosci ubezpieczeniowej:

S

PZU

ubezpieczenia
majatkowe

Raport Potroczny 2025

D
PZU Zycie

ubezpieczenia
na Zycie

L1 NKE

LINK4
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PZU

PZU, bedac podmiotem dominujacym Grupy,
@ oferuje szeroki zakres ubezpieczeniowych

produktoéw majatkowych i osobowych, w tym
ubezpieczenia komunikacyjne, majatkowe, osobowe,
rolne i ubezpieczenia od odpowiedzialnosci cywilnej. Na
koniec 2024 roku, podobnie jak w latach ubiegtych,

najistotniejsza grupe produktow stanowity
ubezpieczenia komunikacyjne.

Wobec zmieniajacych sie uwarunkowan rynkowych PZU
dostosowywat w | pétroczu 2025 roku oferte do
oczekiwan i potrzeb klientdéw, wdrazajagc nowe produkty
i innowacyjne rozwigzania.

Dziatania PZU w zakresie ubezpieczen masowych to
m.in.:

e uatrakcyjnienie oferty ubezpieczen oferowanych
matym i Srednim przedsiebiorstwom, w tym:
odswiezenie produktow PZU Doradca, PZU dla
wspolnot i spotdzielni oraz Towarzystw Budownictwa
Spotecznego w zakresie odpowiedzialnosci cywilnej
ogdlnej. Spdjne zmiany w zakresie podstawowym
w trzech produktach pozwalajg dopasowac oferte do
indywidualnych potrzeb klienta poprzez mozliwos¢é
wytaczenia z zakresu podstawowego OC za produkt
lub OC najemcy nieruchomosci. Podstawowy zakres
terytorialny obejmuje odpowiedzialnosc cywilna
ubezpieczonego za szkody powstate na terytorium
panstw Unii Europejskiej oraz Szwajcarii, Norwegii
i Islandii. Do zakresu podstawowego ubezpieczenia
OC zostata wtgczona odpowiedzialno$é cywilna za
szkody, za ktore odpowiedzialnos$é ponosi
ubezpieczony, w tym m.in.:

UBEZPIECZENIA | ZDROWIE | INWESTYCJE | BANKOWOSC
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a) powstate w zwigzku z przeniesieniem chordéb
zakaznych w tym HIV, COVID 19;

b) zwigzane z administrowaniem lub
zarzadzaniem drogami;

c) wynikte ze Swiadczenia ustug utrzymania,
sprzatania drog oraz pasa przydroznego,
chodnikow, placéw i parkingow;

d) wyrzadzone w rzeczach wniesionych przez
gosci hotelowych w zwigzku
z odpowiedzialnoscig utrzymujacych hotele
i podobne zaktady;

e) jako organizator imprezy masowej, ktdra nie
podlega ubezpieczeniu obowigzkowemu;

e rozszerzenie oferty ubezpieczenia PZU DOM poprzez:

a) wtaczenie do podstawowego zakresu ochrony
m.in.: ubezpieczenia przedmiotéw od
sttuczenia, ubezpieczenia instalacji poza
domem (np. fotowoltaicznych), kradziezy
statych elementdw przy jednoczesnej rezygnacji
z wariantow w formule ryzyk nazwanych;

b) objecie instalacji fotowoltaicznych i pomp
ciepta ochrong niezaleznie od mocy, takze od
ryzyka awarii np. spowodowanej btedem
w obstudze;

e wprowadzenie nowej oferty specjalnej PZU
Rowerzysta. Polisa zapewnia wsparcie miedzy innymi
w przypadku nieszczesliwych wypadkow oraz
wtamania i kradziezy roweru. Podstawg produktu PZU
Rowerzysta jest ubezpieczenie NNW. W razie
nieszczesliwego wypadku podczas uzytkowania
roweru zapewnia ono wsparcie finansowe,
np. Swiadczenie w przypadku trwatego uszczerbku na
zdrowiu, diete szpitalng czy zwrot kosztow
dodatkowego leczenia. W ramach polisy klient
otrzyma takze dostep do ustug assistance na terenie
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Polski. Rower mozna takze ubezpieczy¢ od kradziezy
z wtamaniem, np. zdomu jednorodzinnego czy
wodzkarni. Suma ubezpieczenia wynosi do 30 tys. zt.
Dzieki casco roweru klient moze otrzymac
odszkodowanie takze za uszkodzenie, zniszczenie lub
utrate roweru spowodowane zdarzeniem losowym
(np. powodzia, pozarem, akcjg ratunkowa),
wypadkiem czy rabunkiem. Oferta dostepna w kanale
digital jak rowniez w oddziatach PZU oraz wsrod
agentow PZU;

e rozwdj oferty dobrowolnego ubezpieczenia

OC ogolnej, w tym rozszerzenie zakresu
terytorialnego polisy, uelastycznienie zakresu
podstawowego oraz wprowadzenie ochrony za
szkody wyrzadzone umyslnie. Zmiany w produkcie
obejmuja rowniez rozszerzenie podstawowego
zakresu terytorialnego ubezpieczenia. Obecnie
obejmuje on 30 krajow - terytorium Unii Europejskiej,
Szwajcarie, Norwegie oraz Islandie. Nowa odstona
ubezpieczenia zapewnia ochrone w zakresie
odpowiedzialnosci cywilnej dla osob fizycznych, oséb
prawnych, prowadzacych dziatalnos$é gospodarcza,
jakitych, ktdre nie prowadza dziatalnosci
gospodarczej, z tytutu posiadanego mienia
(np. wtascicieli kamienic) oraz jednostek
organizacyjnych niebedacych osobami prawnymi,
takich jak spotka jawna oraz spotka komandytowa.
Dzieki modyfikacji OC Ogdlnej moga oni skorzystaé
zrozszerzonego zakresu podstawowego,
obejmujacego odpowiedzialnosc cywilna:

a) ztytutu prowadzonej dziatalnosci

i posiadanego mienia,

b) za produkt wprowadzany do obrotu,

c) najemcy nieruchomosci,

d) najemcy ruchomosci.

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci
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Raport Potroczny 2025

W segmencie ubezpieczen korporacyjnych wiekszos¢
zmian, na ktorych skupit sie PZU, polegata na
uatrakcyjnieniu oferty dla klientéw flotowych

i przedsiebiorcéw oraz statym podwyzszaniu
efektywnosci wspoétpracy z posrednikami.

Najwazniejsze nowosci produktowe to:

e dalszy rozwoj modeli taryfikacji dla matych
i srednich flot (do 70 pojazdéw) poprzez
wykorzystanie kolejnych zmiennych taryfikacyjnych
i jeszcze lepsze dopasowanie ceny do ryzyka
w segmencie ubezpieczen dla flot;

e wprowadzenie do oferty ubezpieczenia
odpowiedzialnosci zawodowej z tytutu dziatalnosci
technologicznej. Produkt jest skierowany do
przedsiebiorcéw z branzy technologii informatyczne;j,
w szczegolnosci wykonujacych dziatalnos$c zwigzana
z oprogramowaniem i doradztwem w zakresie
informatyki. Przedmiotem ubezpieczenia jest
odpowiedzialno$¢ cywilna za szkody z tytutu
dziatalnosci zawodowej tj.: naruszenia dotyczacego
ustug technologicznych i profesjonalnych lub
produktow technologicznych;

e uatrakcyjnienie oferty ubezpieczenia OC ogolnej dla
przedsiebiorstw poprzez rozszerzenie zakresu
ubezpieczenia w wariancie podstawowym oraz
wprowadzenie dodatkowych klauzul dedykowanych
dla wybranych rodzajéw dziatalnosci gospodarczej.
Jednoczesnie, odswiezono taryfe aby jeszcze lepigj
dopasowac jg do ubezpieczanego ryzyka;

e dalszy rozwdj i popularyzacja programu Ryzyko PRO,
rowniez dla mniejszych klientow.
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W zakresie ubezpieczen finansowych PZU aktywnie
wspiera inicjatywy, ktére pomagaja polskim firmom
rozwijac sie, a jednoczesnie korzystnie wptywajg na stan
Srodowiska naturalnego i przyczyniaja sie do mitygac;ji
niekorzystnych skutkéw zmian klimatycznych.
Udzielane przez PZU gwarancje ubezpieczeniowe to
jeden z instrumentdw, dzieki ktorym PZU wspiera
klientéw i partneréw biznesowych poprzez
zabezpieczanie realizacji kontraktéw w kluczowych
obszarach, takich jak energetyka, budownictwo oraz
dziatalnos$¢ naukowa i innowacyjna. Rozwijana jest
rowniez wspotpraca z instytucjami finansowymi oraz
firmami reprezentujacymi branze zbrojeniowa.

W | p6troczu 2025 roku wdrozony zostat uproszczony
proces sprzedazy matych gwarancji.

PZU kontynuuje wspotprace z firmami leasingowymi
w zakresie ubezpieczenia straty finansowej GAP oraz

z bankami w zakresie ubezpieczenia sptaty kredytow
hipotecznych zawierajgc w 2025 roku umowe z nowym
bankiem.

W celu mitygacji pojawiajacych sie ryzyk PZU prowadzi
staty monitoring portfela i wptywu sytuacji
geopolitycznej na portfel. Na biezagco podejmuje
dziatania ograniczajace pojawiajace sie ryzyka.
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PZU Zycie
W ramach Grupy PZU, dziatalnoscig na polskim
@ rynku ubezpieczen na zycie zajmuje sie PZU
Zycie. Spétka oferuje szeroki zakres
ubezpieczeniowych produktéw na zycie, ktore do celow
zarzadczych sag raportowane i analizowane w podziale
na cztery segmenty:

e ubezpieczenia grupowe i indywidualnie
kontynuowane;

e ubezpieczenia indywidualne;
e ubezpieczenia o charakterze inwestycyjnym;

e kontrakty inwestycyjne.

PZU Zycie, jako powszechny i najwiekszy ubezpieczyciel
na polskim rynku, konsekwentnie poszerza swojg oferte
o nowe produkty lub modyfikuje juz istniejace, aby moc
chronié klienta na kazdym etapie jego zycia. Unikalna

w branzy synergia kompetencji Grupy PZU
(ubezpieczyciela, operatora medycznego,
zarzadzajacego inwestycjami) pozwala spotce
kompleksowo zadbac o zycie, zdrowie i oszczednosci
klientéw, zapewniajac im jak najszersze wsparcie
zgodnie z ich oczekiwaniami i potrzebami.

W | pbtroczu 2025 roku dziatania PZU Zycie skorelowane
byty z kluczowymi kierunkami Strategii Grupy PZU na
lata 2025-2027, koncentrujac sie na rozwoju oferty
ubezpieczen indywidualnych oraz indywidualnie
kontynuowanych.
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Zmiany w ofercie dotyczg nie tylko samego produktu,
ale rowniez unowoczes$nienia oraz uproszczenia
sposobu oferowania i zawierania ubezpieczen.
Wprowadzane zmiany uwzgledniajg rownoczesnie nowe
wymagania regulatora i rosngca ustawowa ochrone
konsumenta.

Dziatania PZU Zycie w zakresie ubezpieczen
grupowych, indywidualnie kontynuowanych
i zdrowotnych to m.in.:

¢ udostepnienie nowych funkcjonalnosci obstugowych
i sprzedazowych, ktére umozliwiaja klientom znacznie
tatwiejsze przeprowadzanie modyfikacji posiadanego
ubezpieczenia bez koniecznosci ponownego
zawierania umowy i wypetniania deklaracji
przystapienia;

e opracowanie nowych zakresow i dalszy rozwdj oferty
ubezpieczenia PZU Na Zycie Plus (produkt
wprowadzony do sprzedazy w 1l kwartale 2024 roku).

Dziatania PZU Zycie w ramach indywidualnych
ubezpieczen ochronnych i ochronno-kapitatowych to
m.in.:

e rozwoj oferty ubezpieczenia PZU Perspektywa na
przysztos¢ w wariancie konserwatywnym poprzez
podwyzszenie maksymalnego wieku ubezpieczonego
z 70 do 72 lat oraz skrécenie minimalnego okresu
ubezpieczenia z 5 do 3 lat;

e uatrakcyjnienie oferty terminowego ubezpieczenia na
zycie PZU Ochrona Kazdego Dnia dzieki lepszemu
dopasowaniu sktadki do ryzyka okreslonych grup
klientdw co przetozy sie na mozliwos¢ wyboru
wyzszego poziomu ochrony ubezpieczeniowej za te
samga cene. Zmiany wejda w zycie w lipcu 2025 roku;

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci
Grupy Kapitatowej PZU za | pdtrocze 2025 roku
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e wprowadzenie do oferty ubezpieczenia pakietowego,
bazujacego na produkcie PZU Pakiet na Zycie
i Zdrowie, w celu budowania dtugoterminowej relacji
z klientem wychodzacym z ubezpieczen grupowych;

e udostepnienie do sprzedazy w oddziatach PZU
dozywotniego ubezpieczenia pakietowego w ramach
produktu PZU Pakiet na Zycie i Zdrowie z mysla
o osobach z pokolenia ,silver economy”. Nowa oferta
to rozszerzony zakres ochrony przy jednoczesnym
dostosowaniu rozwigzania do potrzeb tej grupy
klientow;

e dziatania majace na celu zmiane dotychczasowego
modelu optacania sktadki w ubezpieczeniach
powigzanych z pozyczkami gotowkowymi
oferowanymi przez banki nalezace do Grupy PZU.
Kluczowym elementem tych dziatan jest przejscie
z jednorazowej sktadki ubezpieczeniowej na model
sktadki regularnej, ptatnej miesiecznie. Rozwigzanie
to przyczynia sie do zwiekszenia odpornosci Grupy
PZU na wahania na rynku kredytowym. Proces
dostosowania oferty produktowej w Alior Banku
zostat zakonczony - nowy produkt ubezpieczen na
zycie ze sktadka regularng zostat wdrozony w maju
2025 roku.
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LINK4

LINK4 to jedna z najbardziej rozpoznawalnych

firm ubezpieczeniowych w Polsce. Jako

pionier ubezpieczen direct, firma
dynamicznie rozwija wspotprace z multiagencjami,
porownywarkami, bankami i partnerami strategicznym.
Oferta LINK4 obejmuje szeroki wachlarz ubezpieczen
majatkowych i osobowych: komunikacyjne,
mieszkaniowe, podrdzne, zdrowotne oraz ubezpieczenia
odpowiedzialnosci cywilne;j.

W 2025 roku LINK4 kontynuowat wdrozong w 2024 roku
strategie marketingowa, oparta na zredefiniowanym
pozycjonowaniu marki. Nowoczesna stylistyka

i klarowny przekaz - jak potwierdzity badania -
wzbogacity wizerunek firmy o wartosci takie

jak dojrzatosc i odpowiedzialnos¢, jednocze$nie
wzmacniajac postrzeganie innowacyjnosci. To solidny
fundament dla komunikacji i sprzedazy ubezpieczen
dobrowolnych.

W styczniu 2025 roku LINK4 ruszyt z ogélnopolskim
programem Doceniamy Dobrych Kierowcow,
promujacym przepisowa jazde i pozytywne postawy na
drodze. W inicjatywie wzieto udziat juz kilka tysiecy
kierowcow, ktdrzy przejechali tacznie niemal 3 miliony
kilometréw, poprawiajac swoja przepisowosc Srednio
0 5%. LINK4 jako jedna z pierwszych firm realnie
przyczynia sie do poprawy bezpieczenstwa na polskich
drogach.

W | pbtroczu 2025 roku LINK4 skoncentrowat sie na
dostosowywaniu oferty do zmieniajacych sie potrzeb
klientdw i partnerow. Najwazniejsza zmiang byto
rozszerzenie zakresu ochrony i podniesienie sum
ubezpieczenia w produkcie Podroéze, ktdry w nowej
wers;ji trafit do sprzedazy w czerwcu.
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W obszarze underwritingu firma intensywnie rozwijata
rozwigzania przeciwdziatajgce fraudom
ubezpieczeniowym, wykorzystujac coraz szerzej uczenie
maszynowe w analizie ryzyka i taryfikacji.

W | ptroczu 2025 roku LINK4 zdobyt liczne prestizowe
nagrody, w tym:

o Diament Performance Marketing Diamonds EU
2025 (z agencja iProspect) za najbardziej wymagajaca
kampanie performance;

o Inwestor w Kapitat Ludzki bedaca potwierdzeniem
wysokiego poziomu satysfakcji i zaangazowania
pracownikow;

e pierwsze miejsce w rankingu UFG za jakosc danych
(95,72%) — w kategorii firm raportujacych od 250 tys.
do 2 mln rekordéw;

 odznaki PIU ,,Za zastugi dla ubezpieczen” dla trzech
menedzerow za wktad w rozwéj rynku i edukacje
ubezpieczeniowa;

o drugie miejsce w ¢wiczeniach cyberobrony NATO
Locked Shields dla zespotu LINK4 i PZU
wyréznionego w najbardziej zaawansowanych
cwiczeniach cyberbezpieczenstwa na swiecie.

L | INKE]
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TUW PZUW

Towarzystwo Ubezpieczen Wzajemnych Polski
Zaktad Ubezpieczen Wzajemnych (TUW PZUW)
jest liderem rynku ubezpieczen wzajemnych
i jednym z najdynamiczniej rozwijajgcych sie towarzystw
ubezpieczeniowych w Polsce. Zapewnia ochrone
ubezpieczeniowg koncentrujac sie na wspotpracy
z duzymi podmiotami korporacyjnymi, medycznymi
(szpitale i przychodnie), koscielnymi oraz jednostkami
samorzadu terytorialnego. TUW PZUW to aktywny
uczestnik dynamicznej transformacji gospodarki,
zabezpieczajacy kluczowe inwestycje infrastrukturalne
realizowane w Polsce.

W I pbtroczu 2025 roku TUW PZUW kontynuowato rozwoj
oferty w sektorze ubezpieczen dla strategicznych branz
polskiej gospodarki, ktadac szczegdlny nacisk na
wsparcie transformacji energetycznej oraz rozwoj oferty
dla jednostek samorzadu terytorialnego i sektora
zdrowia. Sktadka od podmiotéw z sektora
energetycznego - zarowno konwencjonalnego, jak

i odnawialnego - stanowi obecnie okoto 50% catosci
sktadki TUW PZUW. Towarzystwo ubezpiecza

m.in. farmy fotowoltaiczne, biogazownie, elektrownie
wodne, ladowe i morskie farmy wiatrowe.

Podobnie jak w latach ubiegtych, wyrdznikiem

i rynkowym atutem TUW PZUW jest troska

o minimalizowanie ryzyka i szeroka pomoc w tym
zakresie, co przynosi wymierne korzysci finansowe dla
ubezpieczonych na zasadzie wzajemnosci, ktorzy
otrzymuja z powrotem czesc sktadki, jesli liczba szkod
lub ich rozmiary sg niewielkie. Podstawa dziatalnosci
TUW PZUW jest idea wzajemnosci.

W Il kwartale 2025 roku TUW PZUW, PZU Lab i Energa SA
podpisaty porozumienie o wspétpracy, ktdre ma na celu

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci
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wspolne dziatania na rzecz modernizacji i rozwoju
polskiej energetyki, ze szczegdlnym uwzglednieniem

zarzadzania energig z OZE oraz magazynowania energii.

Porozumienie ma wspierac transformacje energetyczna
Polski, ktora jest jednym z najwazniejszych wyzwan
gospodarczych najblizszych dekad. Partnerzy chca
wspolnie tworzyd rozwigzania, ktore zwiekszg
bezpieczenstwo energetyczne, obniza koszty

i przyspiesza rozwéj nowoczesnej energetyki.

Gtownymi filarami rozwoju oferty TUW PZUW w 2025
roku pozostaja:

e Programy dla gmin zagrozonych powodzig -
z limitem na ryzyko powodzi i wsparciem w ocenie
ryzyk inwestycyjnych, ktory zostat opracowany
w odpowiedzi na rosngce trudnosci samorzaddow
w uzyskaniu ochrony ubezpieczeniowej obejmujacej
ryzyko powodzi. To rozwigzanie wpisuje sie w misje
TUW PZUW jako ubezpieczyciela wspdlnotowego,
ktory dziata nie tylko na rzecz ochrony majatku, ale
rowniez wzmacniania odpornosci lokalnych
spotecznosci;

o Rozwaoj ubezpieczen zdrowotnych - w tym ciaggte
rozszerzanie programu ,,Opieka Medyczna”, ktory
pozostaje jednym z kluczowych elementdéw oferty
zdrowotnej dla pracodawcéw i ich pracownikow.
Program zostat rozszerzony m.in. o ubezpieczenie
lekowe, ktore umozliwia pracownikom
uzyskanie dofinansowania do zakupu lekdw;

o Doskonalenie oferty dla podmiotow leczniczych -
poprzez rozwdj projektu ,,Szpital 360” z badaniami
satysfakcji pacjentow oraz kontynuacje bardzo
dobrze ocenianego przez naszych klientéw programu
proaktywnej obstugi szkod;
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o Kontynuacja partnerstwa strategicznego (affinity)
- w czasach postepujacej cyfryzacji i rosngcych
oczekiwan klientow, ubezpieczenia typu affinity
zyskuja na znaczeniu jako forma spersonalizowanej
ochrony, dostepnej doktadnie tam, gdzie jest
najbardziej potrzebna - czesto w nieoczywistych
momentach i miejscach. Oferta TUW PZUW w tym
obszarze zostata zaprojektowana z mysla
o odbiorcach z sektora dystrybucji energii i gazu, a jej
popularnos¢ systematycznie rosnie, odpowiadajac na
potrzeby coraz szerszego grona klientéw. W kwietniu
2025 roku rozszerzono oferte ubezpieczenia
assistance we wspotpracy z partnerem z branzy
paliwowej i wydobywczej o0 12 nowych
i zaktualizowanych wariantéw. Nowe pakiety
zapewniaja dostep do szerszego grona
wykwalifikowanych fachowcéw, gotowych do
szybkiego reagowania na domowe awarie i problemy
techniczne.

oy

PZUW
-
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Spotki zagraniczne

Lietuvos Draudimas jest liderem rynku

ubezpieczeniowego na Litwie oraz najwiekszg

firmg ubezpieczeniowa w krajach battyckich.
Od poczatku 2025 roku konsekwentnie kontynuowano
w spotce dziatania wspomagajace dazenie do stabilnego
wzrostu, stosowano zasady zréwnowazonego
i bezpiecznego stylu zycia zarowno w dziatalnosci
biznesowej jak i w kulturze organizacji. Wzmocniono
wspotprace z partnerami wspierajgcymi zrownowazony
rozwoj.

Kluczowe inicjatywy wspierajgce podstawowe operacje
biznesowe to:

e uruchomienie pierwszej synergii pomiedzy
ubezpieczeniami oferowanymi przez Lietuvos
Draudimas i PZU Litwa Zycie, w ramach ktdrej klient
kupujacy ubezpieczenie majatkowe moze otrzymacd
dodatkowe ubezpieczenie ochronne na zycie. Jest to
innowacyjne rozwigzanie na rynku ubezpieczen
majatkowych i pozostatych osobowych;

o projekt Power - zapewnia znaczne korzysci w zakresie
przychodow i zyskow dzieki wdrozeniu nowoczesnych
metod wyceny, doktadniejszej segmentacji i selekcji
ryzyka na poziomie klienta oraz optymalizacji
procesow underwrtingu;

e kontynuacja wzmacniania partnerstwa z dostawcami
ustug samochodowych, i zapewnienie klientom
wyzszej jakosci ustug i wygodniejszej obstugi;

e planowanie rozwoju mozliwosci analityki biznesowe;j
— wspierane przez nowy projekt Flow, ktory odkrywa
nowe potencjalne obszary do przetestowania
i redefinicji;
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e struktura zarzadzania danymi zaczeta przynosic
pierwsze wyniki inwentaryzacji danych i definicji
stownika biznesowego, budujac solidne podstawy dla
migracji do nowej technologii platformy danych;

e rozwdj portalu samoobstugowego www.savasld.lt
pozwalajacego na zgtaszanie szkdd online - system
umozliwia przedtozenie dokumentow i zdjed a takze
korzystanie z narzedzi zdalnej inspekcji oceny szkody
wspierajac wycene i automatycznag realizacje wyptaty
odszkodowania. Wszystkie dokumenty oraz historia
procesu likwidacji szkody przechowywane sa
w systemie archiwizacji;

e usprawnienie procesu likwidacji szkod - ptatnosé jest
przetwarzana automatycznie po wyrazeniu zgody
przez klienta;

e kontynuacja aktywnego zarzadzania roszczeniami
samochodowymi o wysokim prawdopodobienstwie
rozliczenia gotowkowego - wprowadzenie
modelowania predykcyjnego w celu zwiekszenia
wykrywalnosci nieuczciwych przypadkéw;

e wdrozenie funkcjonalnosci wyptacania ztozonych
roszczen w trybie samoobstugowym.

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci
Grupy Kapitatowej PZU za | pdtrocze 2025 roku

Raport Potroczny 2025

PZU Litwa Zycie - w pierwszej potowie roku wdrozono
projekt przejscia na system zarzadzania aktywami -
ustrukturyzowano procesu selekcji i migracji, wybrano
nowego zarzadzajacego oparciu o dotychczasowe
osiggniecia, efektywnosc kosztowg oraz przejrzysty
proces inwestycyjny.

Uruchomiona zostata inicjatywa "Program Akumulacji
Emerytur", ktorej celem jest zbadanie trendow
rynkowych, poziomu konkurencji i popytu klientéw,

a takze zidentyfikowanie potencjalnych korzysci dla
rozwoju portfela sp6tki PZU Litwa Zycie.

Celem wzmocnienia $wiadomos$ci marki uruchomiono
prace nad pozycjonowaniem strony internetowej pzu.lt.
Obejmuja one optymalizacje nagtowkow, zarzadzanie
linkami, tworzenie tresci, budowanie linkow
zewnetrznych a takze publikacje artykutow na portalach
informacyjnych.

Uruchomiono projekt obejmujacy wspotprace z Lietuvos
Draudimas w zakresie sprzedazy cyfrowej, trwajg prace
nad oceng mozliwosci sprzedazy krzyzowej produktow
na zycie w ramach bazy klientoéw Lietuvos Draudimas,

z wykorzystaniem kanatow samoobstugowych i call
center LD.

W 2025 roku prowadzone byty réwniez dalsze prace nad
udoskonaleniem funkcjonalnosci w systemie
samoobstugowym. Koncentrowano sie na optymalizacji
procesow administracyjnych oraz na zmianach
usprawniajacych obstuge klienta.

32

Wyniki i dywidenda

AAS BALTA jest wiodaca firma ubezpieczen
majatkowych o pozostatych osobowych na totwie.
Zaangazowanie BALTA w zrownowazony rozwoj jest
widoczne w odpowiedzialnych praktykach biznesowych
i aktywnym wspieraniu lokalnych spotecznosci.

W | potowie 2025 roku przyjeto strategie ESG na lata
2025-2030 wyznaczajac kierunek, w ktérym spotka
przewodzi¢ bedzie w kwestiach srodowiskowych,
spotecznych itadu korporacyjnego.

W ramach wspierania dziatalnosci biznesowej:

e prowadzono prace majace na celu usprawnienie
procesu obstugi roszczen. W petni wdrozono proces
szybkiej ptatnosci w obszarze ubezpieczen
zdrowotnych dla spraw rozpatrywanych
automatycznie, rozszerzono mozliwosci procesowe
dla szybkich spraw w ramach ubezpieczen
komunikacyjnych AC, rozpoczeto takze prace nad
oceng automatyzacji procesu dla innych roszczen
indywidualnych;

e prowadzono prace przygotowawcze do rozpoczetej
w czerwcu kampanii, ktdrej celem jest zachecenie
klientéw do wyboru bardziej przyjaznego dla
Srodowiska rozwiagzania - naprawy przedniej szyby
zamiast wymiany - promujac w ten sposob bardziej
zrownowazong praktyke w zakresie obstugi roszczen;

e kontynuowano promowanie zdrowego i aktywnego
stylu zycia - BALTA kontynuuje prace z totewskim
Zwigzkiem Koszykowki, ktdra rozpoczeta sie
w poprzednim roku, jest oficjalnym sponsorem
turnieju finatowego EuroBasket 2025;

e udoskonalano funkcjonalnosci platform
samoobstugowych i aplikacji mobilnych dla klientow,
aby zapewnic dostepnosc produktéw dla jak
najszerszego segmentu spoteczenstwa;
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o dokonano rewizji Polityki Zrownowazonego Rozwoju,
okreslajacej priorytetowe kierunki rozwoju w oparciu
o Cele Zrownowazonego Rozwoju ONZ oraz
doprecyzowujacej najwazniejsze zasady
zréwnowazonego rozwoju. Obejmujg one etyczne
praktyki biznesowe i odpowiedzialnos¢ wobec
klimatu i Srodowiska a takze odpowiedzialne
zarzadzanie ryzykiem, bezpieczenstwo publiczne,
dobre samopoczucie i rozwoj oraz tworzenie
pozytywnych doswiadczen dla pracownikow
i klientow.
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Lietuvos Draudimas - oddziat w Estonii od poczatku
2025 roku koncentrowat sie na rozwoju produktéw oraz
pozyskiwaniu nowych klientow:

e od stycznia zaprzestano wysytania polis do klientow
e-mailem po ich zakupie w sklepie internetowym,
zamiast tego klienci sg przekierowywani do pobrania
dokumentow z portalu samoobstugowego;

¢ zakonczono prace nad nowym produktem
ubezpieczenia komunikacyjnego OC+ dla starszych
samochoddw osobowych i matych dostawczych, ktory
mozna kupié¢ w kanatach on-line (e-sklep PZU oraz
e-sklep SEB). W pakiecie OC+ znajduja sie trzy
dodatkowe ubezpieczenia - wypadek drogowy,
zderzenie z duzym dzikim zwierzeciem oraz pomoc
drogowa PZU. W zwigzku z tym wtasciciele pojazdow
majg mozliwos$¢ wykupienia dodatkowych
ubezpieczen AC do polisy OC komunikacyjnego;

o celem zwiekszenia sprzedazy ubezpieczen
komunikacyjnych (w 2025 roku odnotowano
drastyczny spadek sprzedazy samochodow
osobowych na skutek wprowadzenia podatku od
pojazddw silnikowych) wdrozono akcje promocyjne
w e-sklepach PZU, 11ZI (kanat partnerski) oraz SEB.

Oddziat PZU Estonia spetnia najwyzsze standardy
odpowiedzialnego prowadzenia dziatalnosci czego
potwierdzeniem jest wyrdznienie Ztotym Poziomem

w Indeksie Odpowiedzialnego Biznesu, obowigzujacym
przez najblizsze dwa lata.

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci
Grupy Kapitatowej PZU za | pdtrocze 2025 roku

Raport Potroczny 2025

PZU Ukraina - w | potowie 2025 roku prowadzono

w spotce prace majace na celu aktualizacje produktow
ubezpieczeniowych celem dostosowaniaich do
wymogow nowych przepisow w dziedzinie ubezpieczen.
Wdrazano dziatania, w oparciu o analize wynikow
adekwatnosci taryfowej i warunkdw rynkowych, majace
na celu poprawe rentownosci:

e wprowadzono szereg zmian w zakresie ubezpieczen
zdrowotnych: w ogdlnych warunkach ubezpieczen
oraz procedurach $wiadczenia ustug dla osob
ubezpieczonych;

e uruchomiono pomyslnie nowy sklep internetowy,
zapewniajac ciggtosc obstugi klienta podczas
przejscia z poprzedniego sklepu do nowego;

e rozszerzono wspotprace z brokerami w zakresie
ubezpieczen komunikacyjnych AC, zdrowotnych oraz
cargo. Wdrozono program motywacyjny dla
posrednikow ubezpieczeniowych w celu zwiekszenia
sprzedazy AC;

e przeprowadzono kampanie reklamowe dla dealeréw
samochodowych, aby zwiekszy¢ Swiadomos¢ marki
PZU Ukraina wsrod najwiekszych sprzedawcow na
rynku.

Ponadto prowadzone sg dziatania w zakresie
terminowej konfiguracji aplikacji webowych Cisco
Firewall i WAF, wprowadzane sg odpowiednie zmiany
w procesach cyberobrony, co jest zwigzane

z wymaganiami Stuzby Bezpieczenstwa Ukrainy.
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PZU Ukraina Zycie - w | pétroczu 2025 roku
kontynuowano $wiadczenie ustug w zakresie
ubezpieczen na zycie, zapewniajac zardbwno zawieranie
nowych umow ubezpieczenia we wszystkich kanatach
sprzedazy, z uwzglednieniem ograniczen zwigzanych

z konfliktem zbrojnym, jak i wsparcie oraz obstuge
istniejagcego portfela.

Zawieranie nowych umow ubezpieczenia
kontynuowano tylko w bezpiecznych regionach Ukrainy,
tj. w regionach niedotknietych dziataniami wojennymi -
na zachodzie i w centrum Ukrainy, a takze

z ograniczeniami dotyczacymi sumy ubezpieczenia, listy
ryzyk i specjalnych wymagan ze wzgledu na zawod

i wiek ubezpieczonych.

W ramach dziatan biznesowych w | pétroczu:

e wprowadzono mozliwos¢ wysytania klientom
wiadomosci za posrednictwem komunikatora Viber ze
spersonalizowanym linkiem do zaptaty sktadki
ubezpieczeniowej przy pomocy serwisu Easy Pay dla
kanatéw sprzedazy agencyjnej i brokerskiej;

e zakonczono proces przejscia na wytacznie
alternatywne (paperless) metody komunikacji
z klientami poszczegolnych kanatdéw sprzedazy,
wykorzystujac nastepujace ustugi: poczta
elektroniczna, Konto Uzytkownika, Chat-bot Viber,
Contact Center oraz zapytania przez strone
internetowg;

e zaktualizowano wzory Wnioskow Ubezpieczeniowych,
dopracowano i wdrozono wzory Certyfikatow
Ubezpieczeniowych standardowych i indeksowanych
dla kanatéw sprzedazy agencyjnej i brokerskie;j.
Kontynuowano prace nad zapewnieniem niezbednych
wzordéw umoéw ubezpieczeniowych dla kanatu
sprzedazy korporacyjne;j.
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2.1.2. Opieka zdrowotna

Dziatalnosc i oferta produktowa
PZU Zdrowie jest jednym z najwiekszych
ogdlnopolskich operatoréw medycznych. Sie¢

@ medyczna PZU Zdrowie liczy niemal

130 placowek wtasnych, w tym pracownie diagnostyki
obrazowej oraz niemal 2 500 placowek partnerskich
w ponad 600 miastach w Polsce. Posiada wtasng
catodobowa infolinie medyczna, portal pacjenta
mojePZU oraz Centrum Telemedyczne. Zapewnia opieke
zdrowotna w formie ubezpieczen i abonamentéw dla
firm oraz klientow indywidualnych. Centra medyczne
PZU Zdrowie sg dostepne takze dla pacjentow
nieposiadajgcych pakietow PZU. Na Obszar Zdrowie
sktada sie dziatalno$¢ operatora medycznego PZU
Zdrowie oraz ubezpieczenia zdrowotne. Jest on

integralng czescig modelu biznesowego Grupy PZU
i stanowi jeden z najwazniejszych obszardéw jej wzrostu.

Dziatalno$¢ operatora medycznego PZU Zdrowie
obejmuje:

e obstuge produktéw zdrowotnych w formie
ubezpieczen (ubezpieczenia na zycie i zdrowie oraz
ubezpieczenia zdrowotne majatkowe i pozostate
osobowe - produkty PZU, PZU Zycie i TUW PZUW);

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci
Grupy Kapitatowej PZU za | pdtrocze 2025 roku

Raport Potroczny 2025

e sprzedaziobstuge produktow
pozaubezpieczeniowych (medycyna pracy,
abonamenty medyczne grupowe i indywidualne,
partnerstwa i programy profilaktyczne, pojedyncze
konsultacje lekarskie);

e budowe wtasnej infrastruktury medycznej
o jednolitym standardzie (centra medyczne,
pracownie diagnostyczne i wtasne Centrum
Telemedyczne) dla zapewnienia jak najlepszego
dostepu do Swiadczonych ustug i realizacji celow
przychodowych.

Model opieki medycznej zorientowany jest na
utrzymanie zdrowia klientow, szeroki zakres
dziatan profilaktycznych i badan przesiewowych,
a takze wspieranie zdrowego stylu zycia

Rozwoj oferty zdrowotnej
(pakiety, abonamenty)

W | pbtroczu 2025 roku PZU Zdrowie kontynuowat
rozwoj grupowej oraz indywidualnej oferty opieki
medycznej, aby realizowad strategie kompleksowego
operatora medycznego. Gtéwne dziatania obejmowaty:

e poszerzenie oferty abonamentow dla klientéw
indywidualnych w formie Pakietéw Medycznych
o Pakiet dla kobiet w cigzy. W sktad pakietu wchodza
konsultacje z 20 specjalistami oraz szeroki zestaw
badan laboratoryjnych i obrazowych;

e utrzymanie ptatnosci za posrednictwem Bankdw
z ratami 0% dla Klientow;

Zarzadzanie ryzykiem
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e wdrozenie dodatku do abonamentu medycznego
grupowego ,wyjazd zespotu interwencyjnego”,
majacy na celu szybszg pomoc pacjentom;

e udostepnienie dla klienta grupowego ustugi
“ubezpieczenie podrozy”, w dwoch wariantach;

e wdrozenie dodatku “druga opinia medyczna” wraz
z organizacja leczenia za granica.

Projekt mojePZU w Zdrowiu

W | pétroczu 2025 roku kontynuowane byty prace
projektowe, majace na celu optymalizacje
funkcjonalnosci w portalu pacjenta oraz obnizenie
kosztow obstugi. Rozpoczat sie réwniez Projekt
transformacji catej sekcji zdrowie aplikacji mobilnej,

w celu optymalizacji procesow biznesowych i modelu
operacyjnego oraz skrdcenia czasu przeznaczonego na
czynnosci obstugowe i informacyjne, obnizenia kosztu
obstugi pacjenta PZU oraz obnizenia kosztow
operacyjnych.

Ambicja Spétki jest przeprowadzenie transformacji
aplikacji mobilnej, w ktdrej zaawansowane rozwiagzania
technologiczne oraz nowoczesny UX usprawnig obstuge
pacjenta oraz wygenerujg przewage konkurencyjng

i maksymalizacje korzysci biznesowych.

Rozwoj innowacyjnych rozwigzan
PZU Zdrowie testuje i wdraza nowatorskie
rozwigzania, ktére przynosza wymierne

O korzysci pacjentom, personelowi

medycznemu oraz catej Grupie PZU. Kluczowe obszary
innowacji koncentrujg sie na poprawie jakosci opieki,
zwiekszeniu efektywnosci operacyjnej oraz
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wzmacnianiu doswiadczenia pacjenta na kazdym etapie
Sciezki zdrowotne;j.

W ramach prowadzonych analiz i projektéw
innowacyjnych PZU Zdrowie koncentruje sie m.in. na
wykorzystaniu:

o zaawansowanych systemow telemedycznych, ktére
zwiekszajg dostepnosé ustug i skracajg czas reakcji
medycznej,

e sztucznej inteligencji, wspierajacej diagnostyke,
personalizacje terapii oraz optymalizacje procesow,

o wirtualnej rzeczywistosci, wykorzystywanej
w edukacji medycznej i rehabilitacji,

o cyfrowych terapii (DTx), ktore wspomagaja leczenie
chordb przewlektych i zdrowie psychiczne w sposob
skalowalny i oparty na danych.

Rozwdj innowacji opiera sie na scistej wspotpracy

z biurami merytorycznymi, placowkami medycznymi,
partnerami technologicznymi i startupami. Dzieki temu
mozliwe jest szybkie testowanie i wdrazanie rozwigzan
o wysokim potencjale rynkowym i spotecznym.

PZU Zdrowie aktywnie uczestniczy w programach
akceleracyjnych, konkursach (m.in. Startup Med, EEC
Startup Challenge), hackathonach (Hack na Zdrowie)
oraz wydarzeniach branzowych (np. Al & MedTech CEE).

Rownolegle organizacja rozwija kulture innowacji,
promujac interdyscyplinarng wspétprace, podejscie
zorientowane na pacjenta oraz otwartosc na zmiany
w dynamicznie rozwijajacym sie sektorze medtech.

Na szczegdlng uwage zastuguje projekt mojeHarmo,

ktérego PoC (Proof of Concept) uruchomiono pod
koniec 2024 roku, a wdrozenie ma miejsce w 2025 roku.
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MojeHarmo to aplikacja typu PowerApp
stworzona z mysla o uproszczeniu
i przyspieszeniu zarzadzania grafikiem pracy
konsultantéw wdrozona przez zesp6t Biura Obstugi
Klienta PZU Zdrowie. Dzieki niej planowanie, zgtaszanie
zmian i komunikacja miedzy doradcami, liderami
a zespotem planowania staty sie znacznie prostsze
i bardziej przejrzyste.

Aplikacja dziata w oparciu o trzy poziomy uprawnien:

e Panel administratora - dla Zespotu Planowania
Harmonogramu (ZPH),

e Panellidera - dla liderow zespotow doradczych,

e Panel doradcy - dla kazdego konsultanta.

Testy MVP aplikacji wykazaty nastepujace efekty:

e przyspieszenie procesow i redukcja btedow -
automatyzacja zastapita Excela i e-maile, ograniczajac
ryzyko pomytek;

o lepszy dostep do danych i tatwiejsza analiza -
liderzy maja dostep do panelu z danymi zespotow,
a zespot Planowania moze skupic sie na optymalizacji;

e usprawniona komunikacja - poprawiono przeptyw
informacji miedzy liderami, konsultantami
i zespotami;

e reakcja w czasie rzeczywistym - doradcy moga
samodzielnie zgtaszac zmiany, ktdére po zatwierdzeniu
natychmiast pojawiaja sie w grafiku;

o elastycznosc i intuicyjna obstuga - aplikacja jest
prosta w uzyciu, co skraca czas wdrozenia nowych
pracownikow.
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W planach jest dalszy rozwoj aplikacji, ktory obejmuje
m.in.:

e nowe widoki i powiadomienia dla liderow dotyczace
dyspozycyjnoscii grafikow,

e rozszerzenie panelu doradcow o informacje
o wynikach pracy i wskaznikach efektywnosci,

e poprawa przejrzystosci i funkcjonalnosci sktadania
dyspozycyjnosci.

Cztonkostwo w Koalicji Al i Innowacji
w Zdrowiu

Koalicja w swojej dziatalnosci zmierza do

propagowania wykorzystywania sztucznej

inteligenc;ji (Al) w polskim systemie ochrony
zdrowia. Skupiajac grono ekspertéw i podmiotow
stawiajacych sobie za najwyzszy cel dobro pacjentdéw,
chce wytyczad kierunki rozwoju wykorzystywania
technologii Al w sektorze. Koalicja dazy do
wypracowania warunkow umozliwiajacych jak
najszersze wykorzystanie tych rozwigzan. Podkresla przy
tym znaczenie profesjonalnego personelu medycznego
wskazujac na wspierajaca role technologii, ktéra ma
usprawniac proces leczenia, a nie eliminowac czy
pomniejszac role lekarza.

W swoich dziataniach Koalicja angazuje sie w projekty na
rzecz cyfryzacji systemu ochrony zdrowia, podejmujac
wspotprace z Ministerstwem Zdrowia i Kancelaria
Prezesa Rady Ministrow. PZU Zdrowie podejmuje szereg
dziatan na poziomie krajowym i lokalnym majacych na
celu poprawe zdrowia Polakow.
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2.1.3. Inwestycje

TFIPZU

W ramach Grupy PZU dziatalnos¢é na rynku
T|I_|) funduszy inwestycyjnych prowadzi
Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych PZU
(TFI PZU). Oferuje produkty i ustugi dla klientow
indywidualnych i instytucjonalnych. Dodatkowo
w ramach Ill filaru systemu emerytalnego TFI PZU
oferuje:

W formie grupowej:
e Pracownicze Programy Emerytalne (PPE);

e Pracownicze Plany Kapitatowe (PPK);

W formie Indywidualnej:
e Indywidualne Konta Emerytalne (IKE) oraz;

e Indywidualne Konta Zabezpieczenia Emerytalnego
(IKZE).

Uzupetnieniem ustawowo regulowanych produktow sa
Pracownicze Plany OszczednosSciowe (PPO), Grupowe
Plany Emerytalne (GPE), oraz Pakiet Wyzsza Emerytura
(PWE).

Na koniec pierwszego pétrocza 2025 roku TFI PZU miato
w swojej ofercie 66 funduszy i subfunduszy, w tym
9 subfunduszy w ramach PPK.
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W ramach prowadzonej przez Towarzystwo
optymalizacji oferty produktowe;j:

e W kwietniu 2025 roku:
1) przeksztatcito dwa subfundusze pasywne
wydzielone w ramach inPZU SFIO:

- inPZU Akcje CEEplus w inPZU Akcje Polskie
Matych i Srednich Spétek;

- inPZU Obligacje Inflacyjne w inPZU Obligacje
Skarbowe Amerykanskie;

2) uruchomito fundusz inwestycyjny zamkniety PZU
FIZ Obligacji Korporacyjnych dedykowany dla
klientow instytucjonalnych;

e w czerwcu 2025 roku potaczono dwa fundusze dtuzne.
PZU SEJF+ przejat aktywa PZU FIO Ochrony Majatku.

Aktywa netto funduszy TFI PZU (w mld zt)

42,3
37,7
29,7
24,2
2021 2022 2023 2024 06.2025
Zrédto: IZFiA
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Na koniec czerwca 2025 roku TFI PZU zarzadzato
funduszami inwestycyjnym o wartosci aktywow netto
w wysokosci 45,8 mld zt, co oznacza wzrost 0 9,1% od
stanu z czerwca 2024 roku i posiadato 12,0% udziatu

w rynku funduszy inwestycyjnych. W | pétroczu TFI PZU
awansowato na druga pozycje po PKO TFI SAw ramach
rynku zarzadzania funduszami inwestycyjnymi (wg
raportu Izby Zarzadzajacych Funduszami i Aktywami).

W ramach sukcesywnie rozwijanej ustugi zarzadzania
aktywami na zlecenie klienta (ustuga asset
management) TFI PZU na koniec czerwca 2025 roku
zarzadzato aktywami o wartos$ci okoto 16,6 mld zt,

z czego blisko 1,24 mld zt dla klienta zewnetrznego.
Wartos$¢ aktywow pod zarzadzaniem w funduszach
inwestycyjnych oraz w ramach ustugi zarzadzania na
zlecenie wyniosty ponad 61,6 mld zt, z czego aktywa od
klienta zewnetrznego wyniosty 30,7 mld zt.

Saldo sprzedazy w | pétroczu 2025 plasuje TFI PZU na
czwartej pozycji wsrod wszystkich TFI na rynku oraz na
pierwszej pozycji wsrdd TFI ,,niebankowych”.

Najwiekszy przyrost aktywow netto w | pétroczu 2025
roku TFI PZU odnotowato w PZU Obligacji
Krétkoterminowych (+632 mln zt), PZU Sejf+

(+498 mln zt) i w PZU Papierow Dtuznych POLONEZ
(+164 mln zt) oraz w funduszach zdefiniowanej daty: PPK
inPZU 2035 (+204 mln zt), PPK inPZU 2040 (+198 mln zt).

Fundusze, w ktérych aktywa netto zanotowaty

w | pbtroczu 2025 roku najwiekszy spadek to: inPZU
Polskie Obligacje Skarbowe (-59 mln zt), inPZU
Inwestycji Ostroznych Obligacje Krotkoterminowe

(-36 mln zt), PZU FIZ Akord Absolutnej Stopy Zwrotu
(-10 mln zt) i PZU Globalny Akcji Medycznych (-9 mln zt).
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Na zmiane wartosci aktywow pod zarzadzaniem
w ramach funduszy najwiekszy wptyw miaty:

e wysoka aktywnos$¢ sprzedazowa na rynku wtornym
PPE (7 przejec PPE);

o pozyskanie aktywdw przy wspotpracy
z dystrybutorami zewnetrznymij

e rozwoj serwisu i oferty inPZU oraz dziatania
wspierajace;

e systematyczne wptaty w ramach PPKi PPE;

e regularny wzrost liczby oszczedzajacych w ramach
PPK, PPE i PWE;

e dobra koniunktura na rynku dtugu i akcji;
e obnizki stop procentowych przez banki centralne;

e spadek rentownosci polskich obligacji podwyzszajacy
ich wycene.

W | pbtroczu 2025 roku TFI PZU kontynuowato przejecia
aktywow z Pracowniczych Programéw Emerytalnych
(PPE) w wyniku czego udato sie przejgé 7 programoéw, co
skutkowato transferem aktywow w wysokosci

189,5 min zt.

TFI PZU jest rowniez jednym z lideréw rynku
Pracowniczych Planow Kapitatowych (PPK)

i Pracowniczych Programow Emerytalnych (PPE). Wynik
ten to zastuga szerokiego wsparcia, jakie TFI PZU oferuje
pracodawcom przy wdrazaniu i obstudze PPK, w oraz
Kontynuowana w 2025 roku stabilizacja portfela PPK

i PPE wptyneta na umocnienie pozycji Grupy PZU w obu
obszarach zaréwno pod wzgledem wartosci aktywow
jak i liczby uczestnikow. Wartos$¢ aktywow funduszy PPK
w TFI PZU na koniec czerwca 2025 roku wyniosta
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8,39 mld zt wobec 6,59 mld zt na koniec 2024 roku, co
oznacza wzrost 0 27,3% . tacznie na koniec czerwca
2025 roku TFI PZU miato zawartych 110 989 uméw

0 zarzadzanie PPK do ktorych przystgpito 970 280
pracownikow.

Aktywa netto OFE PZU ,,Ztota Jesien” (w mld zt)

W 609 programach PPE prowadzonych przez TFI PZU

uczestniczyto ponad 209 tys. pracownikdw, ktorzy _— 27,6 28,0

tacznie na koniec czerwca 2025 roku zgromadzili .

oszczednosci o wartosci 10,79 mld zt.

PTE PZU 2021 2022 2023 2024 06.2025
Zrédto: KNF

Tul, ) PTEPZU zarzadza:

Na koniec 2024 roku DFE PZU prowadzit 49,8 tys.
rachunkow IKZE i IKE, na ktorych byty
zgromadzone aktywa o wartosci 937,5 min zt.
Tym samym fundusz utrzymat pozycje lidera
pod wzgledem aktywow netto wsrod
dobrowolnych funduszy emerytalnych.

e otwartym funduszem emerytalnym OFE PZU ,,Ztota
Jesien”;

e dobrowolnym funduszem emerytalnym DFE PZU.

OFE PZU ,,Ztota Jesien” nalezy do najwiekszych
funduszy emerytalnych w Polsce. Na koniec czerwca
2025 roku OFE PZU byt czwartym co do wielkosci
funduszem emerytalnym pod wzgledem liczby cztonkow
i trzecim pod wzgledem wartosci aktywow netto:

o fundusz miat ponad 2,1 mln cztonkow, tj. 14,9%
wszystkich uczestnikéw otwartych funduszy
emerytalnych;

e aktywa netto wynosity ponad 35,1 mld zt, czyli 13,3%
ogolnej wartosci aktywow dziatajacych w Polsce
otwartych funduszy emerytalnych.
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2.1.4. Bankowos¢

Grupa Kapitatowa Banku Pekao

Bank Pekao jest uniwersalnym bankiem
komercyjnym, oferujgcym petny zakres ustug
bankowych swiadczonych na rzecz klientéw
indywidualnych oraz instytucjonalnych, prowadzacym
dziatalnos¢ gtownie w Polsce. Grupa Kapitatowa Banku
Pekao obejmuje instytucje finansowe dziatajace na
rynkach: bankowym, zarzadzania aktywami, ustug
maklerskich, doradztwa inwestycyjnego

i transakcyjnego, leasingu i faktoringu. Od 2017 roku
Bank Pekao jest czescig Grupy Kapitatowej PZU.

AL

Bank oferuje na rynku polskim konkurencyjne produkty
i ustugi, wysoki poziom obstugi klientdw oraz rozwinieta
sie¢ dystrybucji. Szeroka oferta produktowa,
nowatorskie rozwigzania i indywidualne podejscie
zapewniaja klientom kompleksowg obstuge finansowa
a zintegrowany model obstugi dostarcza najwyzszej
jakosci ustugi klientom oraz zapewnia optymalne
dopasowanie do zmieniajgcych sie potrzeb. Bank
systematycznie umacniania pozycje rynkowg

w strategicznych obszarach dziatalnosci.

Na koniec | kwartatu 2025 roku Bank Pekao plasowat sie
na drugim miejscu wsrdd bankow w Polsce wedtug
wielkosci aktywow.

Rozwoj oferty produktowej

Bank Pekao w | pdtroczu 2025 roku, dzieki kampanii
marketingowej prowadzonej w telewizji, internecie

i mediach spotecznosciowych, promujacej Konto
Przekorzystne i Konto Oszczednosciowe z atrakcyjnym
oprocentowaniem oraz programem ,,Okazje z Zubrem”,

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci
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utrzymat wysoki poziom sprzedazy kont. Otworzono
tacznie 258,8 tys. kont dla klientow indywidualnych,
utrzymujac wysokie wyniki akwizycji nowych klientow.

Bank zaoferowat klientom szeroki i kompleksowy pakiet
rozwigzan ,Supermoce w podrozy”, najwieksza
wprowadzong nowoscia, byta obraczka ptatnicza, do
ktérej mozna podpigé karte Banku i ptacic zblizeniowo
bez portfela, bez telefonu i bez koniecznosci tadowania
urzadzenia. Pakiet obejmuje, takze mozliwosc zakupu
winiet dostepnych w aplikacji mobilnej PeoPay, eSIM
(darmowego internetowy pakietu danych 3GB w ponad
120 krajach), zwroty za transakcje bezgotowkowe

w podrdzy, zbieranie mil w programie Miles&More. Bank
uruchomit mobilne punkty obstugi na szesciu
najwiekszych lotniskach w Polsce tj. Warszawa Okecie,
Krakow Balice oraz w Katowicach, Gdansku,

we Wroctawiu i w Poznaniu, umozliwiajac klientom
zatozenie Konta Przekorzystnego, takze podczas
podrézy.

Bank Pekao promowat zaktadanie pierwszego konta dla
dziecka przy okazji sktadania wnioskow o Swiadczenie
wychowawcze 800+, a takze kontynuowat promocje

z atrakcyjnym oprocentowaniem rachunku
oszczednosSciowego Mdj Skarb. Z okazji Dnia Dziecka
Bank prowadzit kampanie na rzecz rozméw o finansach
i nauke oszczedzania od najmtodszych lat.

Aktywnie promowano sprzedaz kart oraz aplikacje
PeoPay dla mtodych klientow, wprowadzajgc nowe
wizerunki kart inspirowane pasjami: sportem i muzyka,
gamingiem oraz oferujagc w ramach programu
Mastercard Bezcenne Chwile specjalny katalog nagréd i
promocje za rejestracje karta z takim wizerunkiem.

W | potowie 2025 roku realizowano kolejne edycje
promocji otwierania kont online, w ramach ktorych
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klienci, ktorzy spetnili warunki promocji tj. aktywnie
korzystali z karty debetowej i wyrazili zgody
marketingowe mogli otrzymac bonus do 300 zt.

Liczba otwartych w | pétroczu 2025 roku nowych Kont
Swiat Premium osiggneta poziom ponad 21 tys. co
stanowito wzrost 0 9% w poréwnaniu do analogicznego
okresu 2024 roku. Sprzedaz nowych kont byta wspierana
atrakcyjnym oprocentowaniem 6% przez 5 miesiecy do
200 tys. zt na Kontach Oszczednosciowych Premium
oraz promocja 10 tys. mil w ramach programu
Miles&More za otwarcie nowego Konta Swiat Premium
wraz z zakupem ,Karty Kredytowej z Zubrem”

i aktywnym z niej korzystaniem.

W | p6troczu 2025 roku Bank kontynuowat oferowanie
atrakcyjnych promocji na rachunkach
oszczednosSciowych skierowanych do nowych klientow
oraz klientow z niewielkimi saldami, 6% przez okres

5 miesiecy na Kontach OszczednosSciowych oraz Kontach
OszczednosSciowych Premium, 5% przez okres

5 miesiecy na rachunkach Moj Skarb oraz 5% przez

3 miesigce na rachunkach Skarbonek. Zainteresowanie
promocjami przetozyto sie na wzrost tacznego salda na
rachunkach oszczednosciowych o +1,4 mld zt, tj. +4,8%
w porownaniu od konca marca 2025 roku.

W | p6troczu 2025 roku prowadzono dziatania
wspierajace sprzedaz Karty Kredytowej z Zubrem,
z ktdrej korzysta ponad 240 tys. klientow.

W ramach wspoétpracy z Polskimi Liniami Lotniczymi LOT
oraz Miles & More kontynuowano dziatania promujace
zbieranie mil za transakcje wykonane ,,Kartg Kredytowa
z Zubrem”. Zgromadzone mile klienci mogli wymieniaé
np. na bilety lotnicze, podwyzszenie klasy podrozy
samolotem oraz na inne nagrody. Uruchomiono
promocje Miles & More wspierajaca sprzedaz kart
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U\ | Bank Pekao

kredytowych dla klientéw Bankowosci Prywatnej: Pekao
VISA Infinite i Pekao World Elite Mastercard. Klienci,
ktorzy zarejestruja te karty w programie moga liczyé na
bardzo korzystny przelicznik w postaci 1 mili za kazde
wydane 5 zt.

Dla klientéw Bankowosci Prywatnej uruchomiono
promocje ,,Ptatnosci w wyjatkowo dobrym stylu

z Bankiem Pekao”. W ramach promocji klientom
udostepniono nowoczesng forme dokonywania
ptatnosci poprzez obraczki ptatnicze oraz cashback do
600 zt za ptatnosci w podrozy (5% zwrotu przez

6 miesiecy, maksymalnie do kwoty 100 zt miesiecznie).

W | pbtroczu 2025 roku w ujeciu wolumendw netto
wartos¢ udzielonych pozyczek gotdwkowych przez Bank
Pekao wzrosta do poziomu 3,7 mld zt, tj. 0 19%

w poréwnaniu do analogicznego okresu 2024 roku.
Natomiast warto$¢ brutto podpisanych umoéw wzrosta
do poziomu 4,3 mld zt tj. 0 24,0% w stosunku do

| potrocza 2024 roku. Portfel pozyczek gotéwkowych na
koniec czerwca 2025 roku wzrdst do poziomu 13,5 mld zt
tj. +11,0% r/r oraz +6,5% w poréwnaniu do grudnia 2024
roku.

Sprzedaz pozyczek gotdwkowych zawieranych
elektronicznie w | potroczu 2025 roku osiggneta blisko
3,0 mld zt, +37% r/r. Systematycznie zwiekszano udziat
pozyczek zawieranych w serwisie Pekao24, aplikacji
mobilnej PeoPay oraz za posrednictwem infolinii Banku,
uzyskujac w | pétroczu 2025 roku poziom 89% (wobec
80% w analogicznym okresie 2024 roku). Rozwijajac
procesy sprzedazy elektronicznej Bank dba

o bezpieczenstwo i komfort klientow, wdrazajac
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rozwigzania zwiekszajace bezpieczenstwo
i ograniczajace skale wytudzen.

Oferte kredytow hipotecznych byta na biezaco
aktualizowana i dostosowywana do zmieniajacych sie
warunkow rynkowych i potrzeb klientow. Oferte cenowa
rozszerzono o dodatkowe preferencje dla kredytow
powyzej 500 tys. zt, otwierajac sie na pozyskanie
klientow zamozniejszych, z wiekszych miast,

z okreslonymi potrzebami finansowymi

i zainteresowanych dtugoterminowg relacjg z Bankiem.

W | p6troczu 2025 roku sprzedaz kredytow
mieszkaniowych osiggneta poziom 5,2 mld zt. Pomimo
rosnacej konkurencji na rynku Bank nadal utrzymuje
silng pozycje rynkowa pod wzgledem wolumenu
sprzedazy kredytow hipotecznych.

Osiagniete wyniki sprzedazy przetozyty sie na wzrost
portfela kredytéw mieszkaniowych, ktory na koniec
czerwca 2025 roku osiggnat wartosé 68,6 mld zt tj.
wzrost o +4,0% w poréwnaniu do konca czerwca 2024
roku oraz o +1,6% w poréwnaniu z grudniem 2024 roku.

W | p6troczu 2025 roku uruchomiono kolejng edycje
programu ugod dla kredytobiorcéw posiadajgcych
aktywne kredyty mieszkaniowe denominowane do CHF.
Kredyty te znajduja sie w portfelu banku niemal

w catosci w wyniku przytaczenia wydzielonej czesci
Banku BPH SA w 2007 roku. Rozszerzono dostepnos¢
oferty na kolejnych klientow, dazac do objecia nia
wszystkich klientéw. Do konca czerwca propozycje ugod
otrzymato ponad 42% klientéw a podpisanych zostato
ponad 7,9 tys. ugdd.

W | p6troczu 2025 roku, w obszarze bancassurance, Bank
Pekao koncentrowat sie na informowaniu klientéw
o zakresie i korzysciach oferty ubezpieczeniowej Banku,
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wykorzystujac do tego intensywne dziatania
marketingowe oraz spersonalizowang komunikacje
w ramach systemow CRM.

Znaczaco zwiekszono liczbe konsultantéw oferujgcych
ubezpieczenia w Contact Center, co w potaczeniu

z intensywnymi dziataniami wsparcia sprzedazy
prowadzonymi we wszystkich kanatach dystrybucji,
przyczynito sie do osiggniecia dobrych wynikow

i wysokiej dynamiki r/r.

Zebrana sktadka z ubezpieczen ochronnych byta wyzsza
0 +34% r/r, po uwzglednieniu produktow o charakterze
inwestycyjnym o +58% r/r.

Duzy wzrost sprzedazy odnotowano w ubezpieczeniach
niepowigzanych z produktami bankowymi. Liczba polis
ubezpieczen komunikacyjnych sprzedanych w | pétroczu
2025 roku byta ponad 80% wyzsza r/r, a liczba polis
turystycznych byta wyzsza o 76% r/r.

Udziat liczby kredytéw hipotecznych sprzedawanych
z ubezpieczeniem (do ktorych mogto byé oferowane
ubezpieczenie) utrzymywat sie na stabilnym wysokim
poziomie 95%, a w przypadku liczby sprzedanych
pozyczek gotowkowych wyniost 34%.

W obszarze bankowosci przedsiebiorstw w | potroczu
2025 roku kontynuowano dziatania w zakresie
automatyzacji i digitalizacji procesu kredytowego oraz
rozwoju funkcjonalnosci bankowosci elektronicznej,
umozliwiajgcych samoobstuge klienta.

W | pétroczu 2025 roku wartosc sprzedanych nowych
kredytéw (bez odnowier) w segmencie MSP osiggneta
poziom 3,7 mld zt, byta wyzsza 0 9% w poréwnaniu do
analogicznego okresu 2024 roku. W segmencie MID
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wartosc sprzedanych nowych kredytow wyniosta
7,1 mld zt, 0 13% wiecej niz w | potroczu 2024 roku.

W segmencie bankowosci korporacyjnej bank
wspotpracuje z najwiekszymi firmami, dostarcza
wsparcia w zakresie merytorycznego, operacyjnego
i finansowego rozwoju klientéw zaréwno przy
codziennym prowadzeniu biznesu jak i przy duzych
projektach strategicznych. Na koniec pierwszego
potrocza 2025 roku obstugiwano 6,9 tys. klientow.

Pekao TFI

Pekao Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych (Pekao
TFI) jest czescig Grupy kapitatowej Pekao. To najstarsze
towarzystwo funduszy inwestycyjnych w Polsce. Pekao
TFI dostarcza klientom nowoczesne produkty finansowe
i udostepnia mozliwosci inwestowania na Swiatowych
rynkach kapitatowych. Od wielu lat tworzy programy
oszczednosciowe, w tym takze programy oferujace
mozliwos¢ dodatkowego oszczedzania na emeryture

w trzecim filarze emerytalnym. W ofercie Pekao TFI
dostepna jest rowniez ustuga zarzadzania portfelami
oraz Pracownicze Plany Kapitatowe (PPK). Towarzystwo
znajduje sie w ewidencji PPK, a jego oferta dostepna jest
rowniez przez portal mojeppk.pl.

Na 30 czerwca 2025 roku wartosc aktywow
netto funduszy inwestycyjnych Pekao TFI
(wraz z PPK) wyniosta 36,5 mld zti byta
wyzsza o 8,3 mld zt tj. 0 29,3% w poréwnaniu
do konca czerwca 2024 roku.
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Grupa Kapitatowa Alior Bank

Na czele Grupy kapitatowej Alior Banku stoi Alior Bank.
Alior jest uniwersalnym bankiem depozytowo-
kredytowym, obstugujacym osoby fizyczne i prawne

(w tym zagraniczne). Podstawowa dziatalnosé banku
obejmuje prowadzenie rachunkéw bankowych,
udzielanie kredytow i pozyczek pienieznych, emitowanie
bankowych papieréw wartosciowych oraz prowadzenie
skupu i sprzedazy wartosci dewizowych. Bank prowadzi
takze dziatalno$¢ maklerska, doradztwo i posrednictwo
finansowe oraz Swiadczy inne ustugi finansowe. Od 2015
roku Alior Bank jest czescig Grupy PZU.

Na koniec | kwartatu 2025 roku Alior Bank plasowat sie
na dsmym miejscu wsrod bankéw w Polsce wedtug
wielkos$ci aktywow.

Rozwoj oferty produktowej

W | pdtroczu 2025 roku Alior Bank realizowat strategie
Banku w rozwoju cyfrowych kanatoéw sprzedazy
i wspotpracy z grupg PZU.

Alior Bank udostepnit nowy uproszczony proces
wnioskowania o dodatkowe srodki w ramach pozyczki
lub konsolidacji zewnetrznej, skierowany do klientéw,
ktorzy majg wyliczony limit pre-approved. Proces jest
dostepny zaréwno w serwisie Alior Online, jak

i w aplikacji Alior Mobile. Ukierunkowanie na ciaggty
rozwoj procesow i ofert online znalazto odzwierciedlenie
W rosngcym zainteresowaniu klientow procesami
sprzedazy pozyczki dostepnymi online.

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci
Grupy Kapitatowej PZU za | pdtrocze 2025 roku

Raport Potroczny 2025

W | potroczu 2025 roku jako element cross-sellingowej
strategii z Grupg PZU w odpowiedzi na potrzeby
klientéw wdrozono ubezpieczenia na zycie i od utraty
pracy z miesieczna sktadka.

Alior Bank dostosowywat oferte cenowg pozyczki
gotowkowej dbajac o jej rentownosé oraz
konkurencyjnosé w stosunku do innych ofert
dostepnych na rynku. Najwiekszym zainteresowaniem
klientéw nadal cieszyty sie produkty ze statg stopa
procentowa, dajace konsumentom komfort
przewidywalnosci kosztéw zwigzanych z zawartymi
umowami kredytowymi.

W Il kwartale 2025 roku Alior Bank rozpoczat
wielokanatowag kampanie marketingowg nowej oferty
pozyczki gotdbwkowej. Dziatania obejmowaty
komunikacje w réznych kanatach, takich jak telewizja,
Internet, media spotecznosciowe, nosniki w sieciach
sprzedazy oraz dziatania mikromarketingowe.
Dodatkowo, wykorzystano wewnetrzne kanaty
komunikacji, takie jak Alior Online, Alior Mobile, SMS-y
oraz powiadomienia push. Oferta cieszyta sie duzym
zainteresowaniem, dzieki czemu pozyskano nowych
klientow.

Karta kredytowa z limitem kredytowym na dowolny cel
to produkt dla klienta indywidualnego dostepny we
wszystkich kanatach dystrybucji: kanatach
stacjonarnych, telefonicznych oraz w Alior Mobile i Alior
Online. W | p6troczu 2025 roku Bank kontynuowat
promowanie kart kredytowych: Mastercard OK! oraz
Mastercard TU i TAM, ktorych gtdwnym benefitem jest
zwrot za ptatnosci kartami (odpowiednio naliczany

w wybranych punktach handlowo-ustugowych oraz za
transakcje w walucie innej niz PLN). Klientom Private
Banking Bank oferuje karte World Elite z wyzszym
limitem oraz pakietem ustug concierge (pomoc
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wyspecjalizowanej infolinii), ubezpieczeniami w podrdzy
i Priority Pass — mozliwoscia skorzystania z salonikow
lotniskowych w trakcie podrozy. Karta World Elite jest
dostepna bez optaty za wydanie dzieki kontynuowanej
promocji ,,Bez optaty za wydanie karty na start”.

W | potowie 2025 roku Bank kontynuowat rozwoj
sprzedazy karty kredytowej w bankowosci
elektronicznej i mobilnej (Alior Online i Mobile). Klienci
otrzymuja tam spersonalizowane oferty limitow

z mozliwoscig skorzystania z promocji ,Karta na 6+ na
KLIK” z nagroda w postaci dodatkowego cashbacku do
600 zt w ciggu pierwszych 6 miesiecy od uruchomienia
umowy. W ramach Alior Online i Mobile klienci maja
mozliwos$¢ uruchomienia planu ratalnego przy uzyciu
posiadanej karty kredytowej, z propozycja roztozenia
dokonanych transakcji na wygodne do sptaty raty.

W | potroczu 2025 roku Alior Bank odnotowat znaczacy
wzrost sprzedazy kredytow hipotecznych.

W poréwnaniu do IV kwartatu 2024 roku, w | kwartale
2025 roku Bank zwiekszyt swéj udziat rynkowy o blisko

1p.p.

W tym okresie Alior Bank zaproponowat klientom nowa
odstone flagowej oferty specjalnej ,Wtasne M tam gdzie
Ty” o wiekszym niz dotychczas zasiegu terytorialnym.

Oferta Alior Banku obejmuje kredyty hipoteczne
zardwno w wariancie stopy zmiennej, jak i stopy
okresowo statej z terminem 5 letnim. W strukturze
sprzedazy w | potroczu 2025 roku, udziat stopy okresowo
statej osiggnat poziom zblizony do 90%. W strukturze
sprzedazy dominuje szeroko rozumiany cel
mieszkaniowy zwigzany z finansowaniem potrzeb
mieszkaniowych.
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Alior Bank aktywnie uczestniczy rowniez w programie
»Mieszkanie bez wktadu wtasnego” oferujac swoim
klientom mozliwosé finansowania do 100% kosztow
inwestycji zwigzanych z celem mieszkaniowym

w ramach portfelowej linii gwarancyjnej Rzagdowego
Funduszu Mieszkaniowego (PLG-RFM) oraz, po
spetnieniu okreslnych warunkdw, skorzystanie ze sptaty
rodzinnej. Wzrost sprzedazy w tym programie

w | pdtroczu 2025 roku byt blisko trzykrotnie wyzszy

w stosunku do wynikow Il potrocza 2024 roku.

Jednym z podstawowych produktéw akwizycyjnych

w obszarze oszczednosci w | potroczu 2025 roku w Alior
Bank byto Konto Mega Oszczednosciowe. W styczniu
2025 roku wprowadzono jego nowa odstone,

z atrakcyjng na tle rynku stawka oprocentowania
zaréwno dla nowych jak i obecnych klientow.

Ponadto klienci posiadajacy Konto Jakze Osobiste nadal
mogli aktywowad korzysc¢ w postaci wyzszego
oprocentowania na koncie oszczednosciowym. Oferte
kont oszczednos$ciowych z promocyjnym
oprocentowaniem uzupetniaty:

e wariant ,Rodzina 800+”, przeznaczony dla klientow,
ktdrzy ztozyli wniosek o Swiadczenie wychowawcze za
posrednictwem Alior Online lub naich koncie
osobistym w Banku zostat odnotowany wptyw
Swiadczenia z programu ,Rodzina 800+”;
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e wariant ,Bonus dla Mtodych” przeznaczony dla
posiadaczy Konta Jakze Osobistego, ktorzy ukonczyli
13 rok zycia, ale nie ukonczyli 18 roku zycia, a od
listopada 2024 roku réwniez dla dzieci miedzy 7 a 12
rokiem zycia.

W | pbtroczu 2025 roku Alior Bank oferowat klientom
indywidualnym lokaty terminowe z oprocentowaniem
statym w PLN, USD oraz EUR. Klienci mogli wybraé
optymalny wariant okresu oszczedzania oraz otworzy¢
lokate w wybranym kanale dystrybucji (m.in. w Alior
Online oraz Alior Mobile). Zainteresowaniem klientéw
cieszyta sie przede wszystkim oferta lokat na nowe
Srodki w PLN z promocyjnym oprocentowaniem.
Kontynuujac dziatania w kierunku digitalizacji klientow
oferowano lokate mobilng dostepna wytacznie w Alior
Mobile dla nowych uzytkownikdw tej aplikacji.

W kwietniu 2025 roku do oferty wprowadzono Lokate na
Start przeznaczona dla nowych klientdéw otwierajacych
konto osobiste w banku. Jednoczesnie rozwijano oferte
retencyjna zaréwno w kanatach cyfrowych jak

i w placowkach.

W obszarze bancassurance w | pétroczu 2025 roku
najwiekszy przypis sktadki Alior Bank uzyskat

z oferowania ubezpieczenia na zycie o charakterze
inwestycyjnym i oszczednosciowym z oferty Grupy PZU.
W ofercie Banku dostepne byto indywidualne
ubezpieczenie na zycie z ubezpieczeniowymi
funduszami kapitatowymi “Multi Kapitat I1”, w ramach
ktorego klienci posiadaja takze dostep do wielu
ubezpieczeniowych funduszy kapitatowych o rézne;j
strategii inwestycyjnej, regionie geograficznym,
potencjale zysku oraz poziomie ryzyka. Klienci moga
korzystac z indywidualnego ubezpieczenia na zycie

i dozycie "Bezpieczne Jutro" z gwarantowang suma
ubezpieczenia. taczny uzyskany wolumen sktadki z obu

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci
Grupy Kapitatowej PZU za | pdtrocze 2025 roku

Raport Potroczny 2025

powyzszych ubezpieczen w | potroczu 2025 roku wyniost
ponad 230 mln zt.

Istotng kwestie w zakresie bancassurance stanowity
wdrozenia produktowe o charakterze regulacyjnym.

W | potroczu 2025 roku Alior Bank skoncentrowat sie na
zmianie modelu oferowania ubezpieczen do kredytow
gotowkowych ze sktadek ptatnych jednorazowo na
sktadki ptatne w ratach miesiecznych. W lutym 2025
roku wdrozono z PZU indywidualne ubezpieczenia NNW
i utraty pracy dla kredytobiorcow kredytow
gotéwkowych udzielanych przez Alior Bank, natomaist
w maju zmianie ulegto dostarczane przez PZU Zycie
indywidualne ubezpieczenie na zycie dla
kredytobiorcow kredytow gotowkowych udzielanych
przez Bank.

Sprzedaz produktéw ubezpieczeniowych typu
stand-alone, niepowigzanych z produktami bankowymi,
tj. ubezpieczenie turystyczne, komunikacyjne

i nieruchomosci dostepne online, utrzymywata trend
rosnacy i sa to produkty istotne dla dziatan rozwojowych
oferty bancassurance. Sprzedaz tych ubezpieczen byta
wspierana przez kampanie marketingowe oparte

m.in. na promocjach i znizkach. Szczegdlnie wysoki
wzrost liczby sprzedanych polis dotyczyt ubezpieczenia
turystycznego PZU Wojazer.

W ofercie Banku dostepne byty takze ubezpieczenia
grupowe, stanowigce dodatkowa korzys¢ w ramach
produktow bankowych. Nalezaty do nich ubezpieczenia
assistance oraz podrézne w ramach Konta Jakze
Osobistego, ubezpieczenie podrézne powigzane

z kartami kredytowych i debetowymi World Elite, a takze
ubezpieczenia grupowe dla kredytow ratalnych.

Bank kontynuuje strategie oparta na oferowaniu przede
wszystkim ubezpieczen w tzw. modelu indywidualnym,

Wyniki i dywidenda

w ktérym wystepuje jako posrednik ubezpieczeniowy

i otrzymuje z tego tytutu wynagrodzenie. Model
grupowy, w ktorym Bank jest ubezpieczajacym,
stosowany jest w przypadku produktéw bezptatnych dla
klienta, stanowiagcych uzupetnienie parametréw danego
produktu bankowego i dostarczaniu dodatkowych
korzysci dla klienta.

W segmencie detalicznym Alior Bank oferuje rowniez
kredyty ratalne. W | p6troczu 2025 roku skutecznie
rozszerzano wspétprace z kolejnymi Partnerami

w obszarze Consumer Finance, co pozwolito znaczaco
zwiekszy( zasieg oferty Banku. Kontynuowano realizacje
kluczowych inicjatyw podjetych w ramach Strategii
Banku, koncentrujac sie na utrzymaniu i wzmocnieniu
pozycji lidera na rynku kredytow ratalnych.

W | pbtroczu 2025 roku dziatania w segmencie
biznesowym w obliczu zmieniajacych sie warunkow
rynkowych oraz rosngcych oczekiwan przedsiebiorcow,
koncentrowaty sie na realizacji strategicznych
priorytetow, ktore pozwalajg zbudowac solidne
fundamenty do dalszego wzrostu, zapewniajac
jednoczesnie bezpieczenstwo i rentownos$¢ dziatalnosci.
Kluczowe inicjatywy dotyczyty rozszerzenia oferty
finansowania OZE, realizacji projektu nowej bankowosci
internetowej, automatyzacji i rozwoju proceséw
sprzedazy online umozliwiajgcych przedsiebiorcom
samodzielne zaktadanie rachunkow.

Alior TFI

Alior Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych, dawne
Money Makers (Alior TFI) jest cze$cig grupy kapitatowej
Alior Bank. Spotka powstata w 2010 roku i poczatkowo
jej dziatalnos¢ jako domu maklerskiego koncentrowata
sie na ustugach zwigzanych z asset management.

W 2015 roku spotka zostata przeksztatcona
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w towarzystwo funduszy inwestycyjnych, réwnoczesnie
przejmujac fundusz inwestycyjny ALIOR SFIO, ktorym
zarzadzata.

Obecnie dziatalnosc Alior TFl koncentruje sie na
zarzadzaniu funduszem inwestycyjnym ALIOR SFIO,
ktorego gtdwnym dystrybutorem jednostek
uczestnictwa jest Alior Bank, jednakze spotka w dalszym
ciggu posiada licencje na zarzadzanie portfelami,

w sktad ktérych wchodzi jeden lub wieksza liczba
instrumentow finansowych.

Na 30 czerwca 2025 roku wartos¢ aktywow
netto funduszy inwestycyjnych Alior TFI
wyniosta 3,8 mld zti byta wyzsza o 1,5 mld zt
tj. 0 63,0% w porownaniu do konca czerwca
2024 roku.
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2.1.5. Pozostate obszary

Krotka charakterystyka pozostatych
spotek Grupy PZU

PZU Pomoc

PZU Pomoc realizuje ustugi pomocnicze na rzecz spotek
Grupy PZU:

e zarzadza siecig naprawczg PZU - na 30 czerwca 2025
roku spotka wspotpracowata z 857 warsztatami;

e organizuje ustugi assistance komunikacyjnego dla
LINK4, InterEurope (spétka z poza Grupy PZU),
dodatkowo realizuje ustugi assistance na rzecz spotki
SOS Ukraina;

e prowadzi aukcje i sprzedaz pozostatosci w szkodach;

o wspiera procesy likwidacji technicznej szkéd
komunikacyjnych;

e prowadzi obstuge produktow asystenckich dla PZU
i PZU Zycie (m.in. porady prawne, organizacja ustug
asystenckich);

e zarzadza programem lojalnosciowym Klub PZU
Pomoc w Zyciu - na 30 czerwca 2025 roku ponad
2,2 mln klubowiczow;

e prowadzi PZU Sport w formie abonamentow
sportowo-rekreacyjnych, platforme benefitéw PZU
Benefity oraz obstuguje Program lojalnosciowy dla
akcjonariuszy indywidualnych PZU pod nazwg Moje
Akcje PZU.

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci
Grupy Kapitatowej PZU za | pdtrocze 2025 roku
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PZU LAB

PZU LAB to spo6tka zajmujaca sie doradztwem i pomoca
we wdrazaniu wszelkich rozwigzan poprawiajacych
bezpieczenstwo strategicznych klientéw korporacyjnych
PZU i TUW PZUW.

Spotka wspétpracuje z wieloma osrodkami
akademickimi oraz doswiadczonymi ekspertami
krajowymi i zagranicznymi. Stale poszukuje coraz to
nowszych i skuteczniejszych rozwigzan
technologicznych pozwalajgcych ograniczyc ryzyka,
ktore maja wptyw na dziatalno$¢ ubezpieczeniowa.

Zesp6t PZU LAB wypracowat metody wspotpracy

z obecnymi i potencjalnymi klientami. Najpierw
inzynierowie identyfikuja krytyczne miejsca instalacji,
symulujg zdarzenia krytyczne, jak pozary, zalania czy
wybuchy i okreslajg ich konsekwencje. Nastepnie
omawiane sg mozliwe scenariusze zdarzen i sposoby
minimalizowania ich negatywnych skutkéw. Finalnie
inzynierowie PZU LAB wdrazajg u klientow innowacyjne
rozwigzania technologiczne, ktére maja poprawic
bezpieczenstwo.

PZU LAB wdrozyto pierwszy w Polsce system certyfikacji
wyrobow w zakresie prewencji szkdd majatkowych.
Celem systemu certyfikacji jest poprawa skutecznosci
dziatania wyrobow odpowiedzialnych za
bezpieczenstwo przedsiebiorstw i tym samym
ograniczenie liczby szkdd i zakresu strat w majatku
przedsiebiorstw. Certyfikowane wyroby oznaczone
zostajg opatentowanym logiem ,PZU LAB Approved”.

Spotka prowadzi intensywna dziatalnos$é edukacyjng
i promocyjna w zakresie bezpieczenstwa. Z inicjatywy
PZU LAB organizowane sg corocznie Forum
Bezpieczenstwa Przemystu Morskiego, Forum
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Bezpieczenstwa Przemystu Energetycznego oraz Forum
Bezpieczenstwa Przemystu Drzewnego. Dodatkowo
zapoczatkowany zostat cykl szkolen ,,Piramida
kompetencji” dedykowany dla wszystkich uczestnikow
rynku ubezpieczeniowego, ktdrego celem jest wzrost
wiedzy w zakresie zarzadzania ryzykiem prowadzonej
dziatalnosci przedsiebiorstw.

Takie podejscie oznacza ewolucje w relacjach

z klientami. PZU przestaje by¢ tylko sprzedawca
ubezpieczen, a staje sie doradca w zarzadzaniu
ryzykiem.

PZU Finanse

PZU Finanse sp. z 0.0. jest spotka ustugowa powotang do
prowadzenia ksiagg rachunkowych dla spotek zaleznych
z Grupy PZU (z wytaczeniem PZU i PZU Zycie oraz PTE
PZU).

PZU Centrum Operacji

PZU Centrum Operacji Swiadczy ustugi wspierajace
dziatalnosc spotek Grupy PZU. Przedmiotem
dziatalnosci PZU Centrum Operacji SA jest prowadzenie
dziatalnosci gospodarczej w zakresie $wiadczenia ustug:

e pomocniczych zwigzanych z ubezpieczeniami
i funduszami emerytalnymi;

e statego posredniczenia przy zawieraniu umow
ubezpieczenia, umow finansowych i inwestycyjnych
oraz umow assistance;

e Contact Center;
e Data Center;

e poligraficznych;
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e informatycznych;
e prowadzenia ksigg rachunkowych;
e kadrowo-ptacowych;

e posrednictwa w zbywaniu i odkupywaniu jednostek
uczestnictwa funduszy inwestycyjnych oraz tytutow
uczestnictwa, a takze doradztwa inwestycyjnego
w odniesieniu do takich instrumentow.

Tower Inwestycje

Przedmiotem dziatalnosci spétki jest dziatalnosé
inwestycyjna poprzez lokowanie wolnych srodkow
finansowych oraz dziatalnosc¢ deweloperska w zakresie
budowy nieruchomosci komercyjnych.

Spotka zrealizowata z inwestycje biurowo-ustugowa

w prestizowej lokalizacji we Wroctawiu, przy ulicy
Otawskiej 35 (Plac Dominikanski), w miejscu
zajmowanym przez kilkadziesiagt ostatnich lat przez
biurowiec nalezacy do PZU. Inwestycja jest
przeznaczona czesciowo na potrzeby Grupy PZU,

a czesciowo na wynajem. Aktualnie Spotka prowadzi
dziatalnos$¢ polegajacag na najmie powierzchni biurowej
i handlowo-ustugowej w budynku.

Ogrodowa-Inwestycje

Podstawowa sfere dziatalnosci gospodarczej Spotki
stanowi — komercyjny wynajem powierzchni biurowych
i uzytkowych w bedacym wtasnoscig Spotki budynku
biurowym City Gate w Warszawie.

Na wyodrebnionej powierzchni blisko 800 m?
realizowane sg ustugi Centrum Konferencyjnego,

w zakresie komercyjnego wynajmu profesjonalnie
wyposazonych sal konferencyjno-szkoleniowych dla
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organizacji konferencji, spotkan biznesowych, szkolen

i seminariow. Na wyodrebnionej powierzchni 1480 m?
realizowane sg ustugi Centrum Biznesowego Ogrodowa
58 w zakresie komercyjnego wynajmu 135
nowoczesnych stanowisk pracy.

Armatura Krakow

Grupa PZU jest zaangazowana kapitatowo w spotke
Armatura Krakéw od pazdziernika 1999 roku, a od
listopada 2020 roku PZU jest wtascicielem 100% akcji.

Armatura Krakow prowadzi dziatalno$¢ poza obszarem
ustug finansowych i ubezpieczeniowych. Jest wiodacym
producentem w branzy sanitarnej i grzewczej w Polsce.
Specjalizuje sie w produkcji baterii tazienkowych

i kuchennych, aluminiowych grzejnikow centralnego
ogrzewania, kabin i parawandw oraz szerokiej gamy
zaworow.

PZU Corporate Member Limited

28 wrzesnia 2017 roku PZU nabyt udziaty spétki PZU
Corporate Member Limited uprawniajgce do 100%
gtosow na zgromadzeniu wspolnikow. Spotka ta jest
cztonkiem rynku Lloyds (member of Lloyd’s), w ramach
ktorego dziata blisko 100 syndykatow zrzeszajacych
firmy ubezpieczeniowe, brokeréw i agentow. Spotke
PZU Corporate Member obstuguje agencja Argenta
Holdings Limited, ktora zajmuje sie biezaca
dziatalnoscia syndykatow, inwestuje ich srodki
finansowe oraz zatrudnia underwriterow.

4 s danie Zarzadu z dziatalnosci S¢
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o bancassurance i programy partnerstwa

2.2. Sprzedazidystrybucja

Grupa PZU stworzyta najwiekszg geograficznie sieé sprzedazy w Polsce. Zapewnia
klientom kompleksowg oferte produktéw dzieki synergiom w ramach Grupy PZU

z wykorzystaniem réznorodnych kanatow dystrybucji. Dzieki temu klienci maja tatwy

i wygodny dostep do produktow i ustug finansowych. Grupa zapewnia rowniez wysoka
jakosc obstugi, podnoszac kwalifikacje sprzedawcow i wyposazajac ich w nowoczesne

narzedzia, usuwajac bariery.

2.2.1. Produkty
ubezpieczeniowe

PZU posiada najwieksza sie¢ sprzedazowo-
@ obstugowa. Na koniec | potrocza 2025 roku

obejmowata ona 408 placowek na terenie
kraju, w tym 188 w matych miejscowosciach oraz

agentow na wytgcznosc, multiagencje, brokeréw
ubezpieczeniowych, a takze zdalne kanaty dystrybucji.

W | pbtroczu 2025 roku sie¢ dystrybucji Grupy PZU
obejmowata:

o agentow na wytacznos¢ - w Polsce wtasna sied
agencyjna PZU sktadata sie z 7,9 tys. agentéw na
wytacznosc i agencji. Przez kanat agencyjny
prowadzona jest sprzedaz gtéwnie w segmencie
klienta masowego, ze szczegdlnym uwzglednieniem
ubezpieczen komunikacyjnych i majatkowych oraz
ubezpieczen indywidualnych (ubezpieczen na zycie).
LINK4 wspotpracowat z 774 partnerami bezposrednio.

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci
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W krajach battyckich sie¢ agencyjna Grupy sktadata
sie z 563 agentow, podczas gdy w Ukrainie byto to
142 agentow;

multiagencje - na polskim rynku ubezpieczen z
Grupa PZU wspotpracuje ponad 4,2 tys. multiagenc;ji.
Realizuja one gtéwnie sprzedaz dla klienta masowego
(w tym kanale sprzedawane sg wszystkie rodzaje
ubezpieczen, a w szczegolnosci komunikacyjne i
majatkowe) oraz indywidualne ubezpieczenia na
zycie. LINK4 wspotpracowat z 61 agregatorami,
natomiast w krajach battyckich spétki z Grupy
wspotpracowaty z 15 multiagencjami, a w Ukrainie

z 16;

brokerow ubezpieczeniowych - Grupa w Polsce,

a w szczegolnosci Pion Klienta Korporacyjnego PZU,
wspotpracowat z ponad 1 tys. brokerow
ubezpieczeniowych. W krajach battyckich, gdzie kanat
brokerski jest jednym z gtownych kanatow dystrybucji
ubezpieczen, spotki z Grupy wspotpracowaty

z 368 brokerami a w Ukrainie z 38 brokerami;
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strategicznego - w zakresie ubezpieczen PZU
wspotpracowat z 8 bankami oraz z 9 partnerami
strategicznymi, PZU Zycie z 7 bankami, TUW PZUW
z2 bankami i 7 partnerami strategicznymi. LINK4
wspotpracowat z 5 bankami w réznych modelach
dystrybucji ubezpieczen gtéwnie komunikacyjnych
oraz 10 partnerami strategicznymi. W krajach
battyckich wspétpraca obejmowata 6 bankow

i 9 partnerow strategicznych, a w Ukrainie 14 bankow;

Siec dystrybucji

o o o
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o kanat zdalny - sprzedaz ubezpieczen majatkowych

przez ten kanat prowadzona jest w szczegdlnosci
przez LINK4 i obejmuje wspotprace

z poréwnywarkami, strone www oraz call center. Do
tego kanatu zalicza sie réwniez infolinia sprzedazowa
PZU oraz mojePZU.
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Odziaty i biura agencyjne

Duza cze$c¢ klientow PZU preferuje bezposrednia
obstuge w oddziale oraz przez agenta i w jego biurze.
Sie¢ wystandaryzowanych oddziatéw PZU jest
rownomiernie roztozona na terenie catej Polski

w starannie wyselekcjonowanych lokalizacjach.
Oddziaty PZU to jedyny kanat dystrybucji zapewniajacy
w kazdej placéwce kompleksowa sprzedaz i obstuge
posprzedazowg ubezpieczen majatkowych, zyciowych,
emerytalnych oraz produktow inwestycyjnych Grupy
PZU. Oferta w oddziatach PZU skierowana jest zaréwno
do klientow indywidualnych, jak i przedsiebiorcow

z segmentu matych i Srednich przedsiebiorstw (MSP).

PZU kontynuuje rozwdj profesjonalnej sieci sprzedazy
agencyjnej. Biura agentow to przejrzysta i nowoczesna
aranzacja przestrzeni oraz jakosc obstugi doceniana
przez miliony klientéow. PZU pracuje nad
przygotowaniem nowego standardu wizualizacji dla
Placowek, ktory bedzie taczyt w sobie nowoczesnosc

i funkcjonalnosé. Stale prowadzone sa prace nad
profesjonalizacja sieci i podnoszeniem jakosci obstugi
klienta poprzez atrakcyjne szkolenia i warsztaty. Agenci
aktywnie korzystajg z nowoczesnych systeméw CRM

i obstugi zdalnej jak mojePZU. Wiekszos¢ agentow,
ktérzy prowadzg biura, oferuje doradztwo w zakresie
ubezpieczen majatku, zycia i zdrowia klientow.
Zapewniajg im kompleksowa obstuge w ramach oferty
produktowej catej Grupy PZU.

PZU udziela wsparcia agentom poprzez rozwoj

i promocje ich obecnosci w Internecie w zwigzku

z duzym zainteresowaniem klientow poszukiwaniem
kontaktu z doradca ubezpieczeniowym tg wtasnie
droga. Stale rozwijany jest serwis www.agentpzu.pl,
strony www agentéw w domenie agentpzu.pl, udzielane
rowniez jest wsparcie poprzez zarzadzanie wizytéwkami
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Google placowek agencyjnych oraz wspotprowadzenie
profesjonalnych profildw agentéw na Facebooku.

W | p6troczu 2025 kontynuowano implementacje
narzedzi i raportow wspierajgcych menedzerow

w codziennej pracy z Agentami, zgodnie

z obowigzujacym modelem wspotpracy. Dodatkowo,
w maju wdrozono nowe narzedzie - Kokpit Jakosci
Agenta, ktore umozliwia biezace monitorowanie
wskaznikow okotosprzedazowych. Jego celem jest
dalsze podnoszenie jakosci wspotpracy oraz
efektywnosci dziatan podejmowanych przez
menedzerow i Agentow.

Agenci dziatajg w ramach:

4 << 20

Makroregionow, Sieci Sprzedazy

oraztaczniew
O O
197 HEHS

31 Zespotach Agentow Premium,
135 Zespotach Agentow Kluczowych
i 31 Zespotach Agentow Wytacznych.

| potrocze 2025 roku przyniosto jeszcze scislejsza
wspotprace ze spotkami w ramach Grupy PZU.

1401 Agentdéw Wytacznych moze oferowad Klientom
ubezpieczenia komunikacyjne LINK4. Do wspétpracy
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z Pekao Leasing i Alior Leasing zostato zaproszonych
947 Agentow. PZU rozpoczat takze wdrozenie Agentdw
do wspétpracy z Bankiem Pekao. Obecnie 118 Agentow
podpisato umowe. Agenci lub ich OFWCA beda mogli
oferowad klientom otwarcie rachunkéw
oszczednosciowo-rozliczeniowych.

Dziatania, ktore podjeto w | potroczu 2025 to przede
wszystkim wprowadzenie nowej oferty rekrutacyjnej

w podziale na trzy warianty wspotpracy, dopasowane do
potrzeb i styléw pracy:

e Mocny Start: Dla oséb w petni zaangazowanych
w kariere agenta PZU. Wynagrodzenie: prowizja +
premia przypisowa + premia szkoleniowa. Dla kogo?
osoby z minimum rocznym doswiadczeniem w pracy
z klientem, chcace budowac kariere
w ubezpieczeniach;

e Bezpieczny Start: Elastyczny model dla osdb
rozwijajacych wtasny biznes lub szukajacych
dodatkowego Zrédta dochodu. Wynagrodzenie:
prowizja + premia przypisowa. Dla kogo? osoby
z minimum 2-letnim do$wiadczeniem zawodowym,
np. przedsiebiorcy, mamy wracajace do pracy;

e Start: Dla tych, ktorzy chca sprobowac swoich sit
w nowej roli na wtasnych zasadach. Wynagrodzenie:
prowizja od sprzedazy. Dla kogo? osoby cenigce
elastycznosé - np. studenci, osoby pracujace
w innych branzach;

Agenci Wytgczni wspotpracujg z PZU w dwoch modelach
- jako agenci terenowi oraz agenci prowadzacy biura.
Niezaleznie od modelu wspdtpracy, sie¢ Agentow
Wytacznych realizuje obstuge klientow zgodnie

z obowigzujacymi standardami jakosci.
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Liczba biur agentow wytgcznych PZU w catej Polsce
na 30 czerwca 2025 roku wynosita

1299

AGENT

i

W | potroczu 2025 roku opracowano nowy model obstugi
klienta - NEO Klient 360, ktory sukcesywnie jest
wdrazany w sieci Agentdw Wytgcznych. Jego celem jest
zapewnienie ciagtej poprawy satysfakcji klienta.

Kluczowymi priorytetami rozwoju sieci sa:
profesjonalizm, wysoka jako$¢ obstugi klienta w biurach
agentow, koncentracja na potrzebach klienta oraz
zwiekszanie fizycznej obecnosci agentow i biur

w terenie.

Zobacz wiecej

Znajdz oddziat i agenta _
https://www.pzu.pl/kontakt-i-pomoc/znajdz-oddzial-lub-agenta



https://www.agentpzu.pl/
https://www.pzu.pl/kontakt-i-pomoc/znajdz-oddzial-lub-agenta
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Sie¢ Agentow Wytacznych PZU Zycie

W 2025 roku PZU Zycie kontynuowat rozwdj sieci
Agentdw Wytgcznych PZU Zycie przez podnoszenie
standardow obstugi klienta oraz wdrazanie nowych
produktow. Celem tych dziatan jest przede wszystkim
wysoka jakosc i dostepnosé produktow oraz ustug dla
klienta.

Kontynuowana byta réwniez dziatalnos¢ Klubu
MDRT.PZU - programu mentoringowego, ktérego celem
jest wsparcie sprzedawcow w realizacji celow
sprzedazowych umozliwiajacych wstapienie do Million
Dollar Round Table (MDRT), organizacji skupiajacej 1%
najlepszych na Swiecie agentow i doradcow
finansowych. W ramach programu realizowane s3
dziatania rozwojowe podnoszace umiejetnosci
sprzedazowe uczestnikéw oraz kompetencje organizacji
i zarzadzania wtasng praca.

Byt to kolejny rok we wspotpracy Biura Sprzedazy
Agencyjnej z siecig sprzedazy PZU poprzez szkolenie
i wyposazenie Agentéw PZU w wachlarz produktow
PZU Zycie.

Mozliwos¢ oferowania ubezpieczen na zycie i zdrowie
przy okazji dystrybucji produktow zabezpieczajgcych
majatek daje sprzedawcy mozliwosé petnego
zabezpieczenia, co decyduje o profesjonalizacji sieci
sprzedazy oraz kompleksowej obstugi klientow.

W | potroczu 2025 roku, w procesie sprzedazy zdalnej,
zoptymalizowano proces sktadania o$wiadczen
koniecznych do zawarcia umowy. Jednoczes$nie klient
otrzymuje w wiadomosci elektronicznej jeden link do
systemu, pod ktorym sg dostepne wszystkie dokumenty
i informacje konieczne do zawarcia umowy w procesie
zdalnym. Dostep do tych dokumentéw wystepuje na
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kazdym etapie procesu ofertowania. Rozszerzono
rowniez zakres metod weryfikacji tozsamosci o aplikacje
mObywatel i MojelD”.

Infolinia sprzedazowa w PZU

Klienci zainteresowani zdalnym
zakupem ubezpieczenia moga
skontaktowac sie z PZU za
posrednictwem infolinii, formularzy

()

_ - _:'_ kontaktowych dostepnych na
mfg'ﬂ'a stronie pzu.pl oraz aplikacji
mojePZU. Z kolei klientami
b7 z aktywnymi umowami opiekuja sie

specjalisci, ktorzy dbaja

o zachowanie ciggtosci w ochronie

ubezpieczeniowej oraz

dopasowanie zakresu ochrony do
ich zmieniajacych sie potrzeb. W ofercie kanatu
sprzedazy Direct znajduje sie stale rozwijany, szeroki
wachlarz ubezpieczen skierowanych do klientow
indywidualnych oraz firm z sektora MSP.

Kluczowe inicjatywy w Biurze Sprzedazy Zdalnej

Biuro Sprzedazy Zdalnej konsekwentnie rozwija swoja
dziatalnosc taczac skutecznosé sprzedazowa

z zachowaniem jak najwyzszych standardow obstugi
klientdow. W omawianym okresie Biuro uruchomito
kolejny etap inicjatywy majacej na celu wdrozenie
technologii Language Learn Model (LLM), ktéra umozliwi
zaawansowana analize rozmow w call center. Pozyskane
dane wespra procesy kontrolne, szkoleniowe oraz
operacyjne, przyczyniajac sie do dalszej optymalizacji
jakosci obstugi. W $lad za zastosowaniem nowych
technologii, kanat zdalny przyktada duzg uwage do
rozwoju swojej dziatalnosci w sposdb zrownowazony.

W ramach dziatan ESG kontynuowano inicjatywy
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wspierajgce zdrowie psychiczne i dobrostan
pracownikow. Zrealizowano m.in. szkolenia z zakresu
odpornosci psychicznej, promowano dostepne formy
wsparcia psychologicznego oraz zorganizowano
regeneracyjng przerwe z okazji Dnia Doceniania
Pracownika.

Kanat sprzedazy Direct aktywnie wspiera rozwoj
sprzedazy rowniez w kanatach tradycyjnych poprzez
wymiane doswiadczen, dobre praktyki oraz inicjatywy
wspierajace agentow. Dziatania te wzmacniaty synergie
i pozycje PZU jako lidera rynku.

W | pbtroczu 2025 roku 98% klientow pozytywnie ocenito
wiedze i kompetencje konsultantéw infolinii. Podobny
odsetek klientéw pozytywnie ocenit zaangazowanie oraz
ched niesienia pomocy w rozmowie na temat zakupu
ubezpieczenia. Z kolei ogdlne zadowolenie z procesu
zakupowego wyraza az 97% klientow.

Dziatania i inicjatywy prowadzone w Biurze Sprzedazy
Zdalnej cieszg sie takze uznaniem ekspertow z branzy.
Swiadcza o tych otrzymywane nagrody, m.in. | miejsce
PZU w rankingu Instytucja Roku w kategorii Najlepsza
Obstuga w Kanatach Zdalnych a takze znalezienie sie
w gronie finalistéw konkursu Polish Contact Center
Awards w kategorii Najlepszy Zespo6t Konsultantdw.

UBEZPIECZENIA | ZDROWIE | INWESTYCJE | BANKOWOSC

tad korporacyjny

Pozostate informacje Oswiadczenie Zarzadu

mojePZU

Uruchomiony w 2018 roku kanat obstugowo-

sprzedazowy, jest rozwijany w taki sposob aby

dostosowac sie do potrzeb klientéw
i obserwujac trendy rynku. mojePZU taczy w sobie
udogodnienia nowoczesnego, intuicyjnego rozwigzania
z cennymi wartosciami, ktore sg wyrdznikami PZU od
wielu lat. mojePZU to najbardziej rozbudowana
platforma na polskim rynku ubezpieczeniowym
dostepna w wersji komputerowej oraz jako aplikacja
mobilna mojePZU mobile.

Liczba uzytkownikdw stale rosnie - z mojePZU w potowie
2025 roku korzystato ponad 5,2 mln klientéw, z czego
61% uzywa do tego aplikacji.

mojePZU to przestrzen do rozwoju i utrzymania relacji
z klientem w Swiecie cyfrowym, oferujaca liczne
funkcjonalnosci i wzmacniajaca omnikanatowosc.
Klienci mogg m.in.: kupi¢ nowe produkty, wznowic
dotychczasowg polise, zapoznac sie ze szczegbtami
oferty otrzymanej od sprzedawcy, zobaczy¢ szczegoty
swoich polis, zgtosi¢ szkode i sprawdzié jej status czy
realizowac liczne procesy obstugowe, np. zwrot
nadwyzki czy zbycie pojazdu.

Duzg popularnoscig cieszg sie ustugi medyczne, m.in.
odbieranie e-recepty, umawianie badan i wizyt

u lekarzy. Dodatkowo uzytkownicy mogg inwestowac
oszczednosci, a w aplikacji korzystac z pakietu
sportowo-rekreacyjnego PZU Sport.
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mojePZU jest stale rozwijane
mojePZ i uzupetniane o kolejne funkcjonalnosci

Pressenaoninet - ystugi, Automatyzacja procesow obstugi

przektada sie na oszczednosé czasu
klientow, a digitalizacja korespondencji
to mniejsze zuzycie papieru.

W 2025 roku mojePZU ponownie zostato laureatem
w konkursie organizowanym przez Instytucje Roku,
w kategorii ,,Najlepszy zdalny proces zawarcia polisy
turystycznej”.

Online klientom wchodzi w nawyk
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Wspotpraca z bankami w obszarze
dystrybucji

@ Dziatalno$¢ PZU w obszarze bancassurance
il | iassurbanking opiera sie na wspotpracy

z bankami z Grupy PZU: Alior Bankiem

(w Grupie PZU od 2015 roku) i Bankiem Pekao (w Grupie
PZU od 2017 roku) oraz dystrybucji produktow
ubezpieczeniowych bancassurance przez banki spoza
Grupy. Na koniec czerwca 2025 roku 7,5 tys. doradcow
bankowych (4,4 tys. w Banku Pekao oraz 3,1 tys. w Alior
Banku) posiadato wpis do Rejestru Agentow
Ubezpieczeniowych.

Nadrzednym celem wspotpracy jest dotarcie do jak
najwiekszej liczby klientéw za pomoca wielu kanatow
dystrybucji i zapewnianie ochrony ubezpieczeniowej
klientom bankdw. W strategii Grupy PZU na lata
2025-2027 postawiono na dalsze wzmacnianie relacji
z bankami z Grupy oraz partnerski rozwoj wspotpracy
z szerszym rynkiem bankowym.

Aktywna wspétpraca z Bankiem Pekao i Alior Bankiem
pozwala konsekwentnie rozszerzac oferte i skale
sprzedazy produktéw ubezpieczeniowych powigzanych
z produktami bankowymi, w tym ubezpieczen do
pozyczki gotdwkowej i kredytow hipotecznych oraz
produktow niepowigzanych tj. ubezpieczen
komunikacyjnych, podréznych oraz nieruchomosci.

Bancassurance

W obszarze bancassurance wspotpraca
U z Bankiem Pekao i Alior Bankiem obejmuje

sprzedaz nastepujacych produktow:
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z Bankiem Pekao:

e ubezpieczenia majatkowe oraz na zycie do kredytu
hipotecznego, pozyczki gotdowkowej, ROR oraz kart
kredytowych;

e produkty inwestycyjne;
e produkty z gwarantowang sumg ubezpieczenia (SPE);
e ubezpieczenia podrozne;

e ubezpieczenia komunikacyjne;

z Alior Bankiem:

e ubezpieczenia majatkowe oraz na zycie dla
kredytobiorcéw gotéwkowych oraz hipotecznych;

e produkty inwestycyjne;
e produkty z gwarantowang sumg ubezpieczenia (SPE);
e ubezpieczenia podrozne;

e ubezpieczenia NNW z pakietem zdrowotnym.

W | potowie 2025 roku w bankach nalezacych do Grupy
Kapitatowej PZU prowadzone byty dziatania majace na
celu zmiane modelu optacania sktadki w produktach
ubezpieczeniowych powigzanych z pozyczkami
gotowkowymi - z formy jednorazowej na sktadke
regularna, ptatng w cyklu miesiecznym. Wprowadzenie
sktadki roztozonej na caty okres ochrony
ubezpieczeniowej zwieksza odpornos$¢ PZU na wahania
koniunktury na rynku kredytowym.

W Alior Banku zakonczono juz proces modyfikacji oferty
produktowej - wdrozono zaréwno produkt majatkowy,
jak i zyciowy. W Banku Pekao wdrozenie produktu
zyciowego planowane jest na Il kwartat 2025 roku.
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W 2025 roku PZU Zycie kontynuuje wspétprace

z bankami Grupy: Bankiem Pekao oraz Alior Bankiem,

a takze z VeloBank w zakresie sprzedazy produktow typu
unit-linked oraz produktéw z gwarantowanga suma
ubezpieczenia (SPE).

Dzieki wspotpracy z tymi bankami w | potroczu 2025
roku kontynuowany byt wysoki poziom sprzedazy
produktow typu SPE, ktore wykorzystuja potencjat
nadal atrakcyjnego poziomu stép procentowych.
Ponadto obserwowany byt istotny wzrost sprzedazy
produktow inwestycyjnych typu unit-linked.

Assurbanking
PZU jest jednym z najwiekszych zewnetrznych
partnerow Banku Pekao w zakresie dystrybucji
rachunkdéw oszczednosciowo-rozliczeniowych

—_
@)
(ROR) z wykorzystaniem aplikacji banku

Pekao360.

Sprzedaz ROR prowadzona jest obecnie w call center,
oddziatach i w agencjach PZU w modelu end-to-end.
Dodatkowo, w kanale telefonicznym prowadzona jest
sprzedaz pozyczki gotdowkowej dla obecnego klienta
banku oraz umawianie spotkan dla klientow
zainteresowanych zawarciem umowy o karte
kredytowa.

Po stronie Banku Pekao oraz PZU wdrozone zostaty
zmiany technologiczne pozwalajace na wykorzystanie
aplikacji sprzedazowej Banku Pekao przez agentow
wytgcznych PZU, oraz przekazywanie zgtoszen w ramach
integracji pomiedzy Service Desk PZU i Pekao.

Na koniec czerwca 2025 roku 1,4 tys. sprzedawcow PZU
posiadato aktywne uprawnienia do oferowania
i sprzedazy produktow bankowych.

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci
Grupy Kapitatowej PZU za | pdtrocze 2025 roku

Raport Potroczny 2025

Partnerstwa strategiczne

Grupa PZU dazy do bycia aktywnym uczestnikiem
roznych ekosystemow, w ktorych nadrzedny celem
stanowi umiejetne zarzadzanie relacjami z klientem
poprzez oferowanie rozwigzan we wszystkich
dostepnych dla niego miejscach. Wptywa to na
intensyfikacje dziatan w obszarze partnerstw
strategicznych z firmami dziatajacymi na polskim rynku,
m.in. zaktadami energetycznymi, operatorami
telekomunikacyjnymi, sieciami handlowymi,
platformami e-commerce i liniami lotniczymi w zakresie
wspdlnego oferowania ubezpieczen majatkowych

i zyciowych klientom tych instytucji.

W ramach partnerstw strategicznych PZU oferuje szereg
ubezpieczen dla klientdéw partneréw biznesowych,
tj. miedzy innymi:

e ubezpieczenie sprzetu elektronicznego;

e ubezpieczenie assistance zapewniajace ustugi
wyspecjalizowanych fachowcow, m.in. elektryka,
hydraulika, serwisanta sprzetu RTV/AGD, ktorzy
pomoga w razie nieszczesliwego wypadku lub
niespodziewanej awarii;

e ubezpieczenie instalacji fotowoltaicznych;

e ubezpieczenia podrozne.

47

Wyniki i dywidenda

W | potroczu 2025 roku PZU wspotpracowat
z 9 partnerami strategicznymi. Sa to liderzy
w swoich branzach, ktorzy posiadaja bazy
klientow dajgce mozliwosc rozbudowywania
oferty PZU o kolejne innowacyjne produkty.
Przyktadowo, we wspotpracy z firmami

z branzy energetycznej PZU oferuje ustugi
assistance - pomoc technikow i fachowcow,
a takze assistance zdrowotny.

tad korporacyjny

Pozostate informacje Oswiadczenie Zarzadu

Produkty zdrowotne - w formie ubezpieczen

2.2.2. Produkty zdrowotne
na zycie i zdrowie oraz majatkowych, a takze

@ produktéw pozaubezpieczeniowych

- dystrybuowane sg przez rézne kanaty sprzedazy Grupy
PZU, m.in. sie¢ korporacyjng i agencyjng PZU i PZU
Zycie. Pandemia COVID-19 wptyneta réwniez na wzrost
sprzedazy w kanale cyfrowym, mojePZU. Za jego
posrednictwem mozna kupic¢ nowa oferte pakietow
profilaktycznych i indywidualnych abonamentéw
medycznych, a takze pojedyncze konsultacje medyczne
realizowane zaréwno w formie telekonsultacji, jak

i stacjonarnie.

Kanaty kontaktu (poza placowkami)

catodobowa infolinie medyczng PZU Zdrowie

801 405905 w:22 5051548

L) B

aplikacje mobilng / portal samoobstugowy

mojePZU

z dostepnymi kalendarzami placowek
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Siec dystrybucji produktow zdrowotnych Udogodnienia dla pacjentow korzystajacych z opieki medycznej PZU Zdrowie

Co nas wyréznia:

Sprzedaz korporacyjna

dostep do lekarzy specjalistow bez skierowania szeroki zakres ustug telemedycznych

P Do

Agenci na wylacznosd » akceptowanie skierowan spoza sieci PZU Zdrowie

wysokie standardy obstugi pacjentow

SEha S B
SEENE
<

. Multiagencje/Brokerzy zwrot kosztdw wizyt lekarskich i badan poza organizacja izarzadzanie medycyng
1 J /Dealerzy placowkamiPZU Zdrowie pracy za pomoca specjalnie do tego
e przeznaczonego portalu

Ll.iJ Oddziat \/ nowoczesny i przystepny portal pacjenta

programy profilaktyczne

Rada Naukowa - eksperckie wsparcie zréznych
dziedzin med ycyny

N

Direct (mailing) pomoc psychologiczna oraz vouchery

na konsul tacje psychologiczne

nowoczesne centra medyczne wyposazone
w najwyzszej klasy sprzet sprawny proces przystapienia
do opieki medycznej

S
&

Partnerzy strategiczni

Pracownicy PZU Zdrowie
(placowki)

&L & [o
<

elektroniczny wywiad medyczny ,,Symptom Checker”

prowadzenie ciazy i dostep
dorazna pomoc medyczna do szkoty rodzenia

Rozwaj skali dziatalnosci PZU Zdrowie

P+ °+E<§>>

~2 500 ~5000 ~9100

wspotpracujacych 0s6b personelu wspotpracujacych
partneréw medycznych medycznego aptek

, dani du z dziatalnodci e
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2.2.3. Produkty inwestycyjne

TFI PZU
|:.|| TFI PZU pozyskuje aktywa pod zarzadzanie
w ramach czterech modeli biznesowych:

Model I - pozyskiwanie Srodkdéw w ramach wzmacniania
pozycji na rynku emerytalnym w ramach PPE i PPK,
ktorych aktywa przekroczyty tacznie 19,18 mld zt;

Model Il - wspotpraca z podmiotami zewnetrznymi,
takimi jak banki, domy maklerskie, ubezpieczyciele oraz
firmy niezaleznego doradztwa finansowego (IFA’s), ktore
dystrybuuja fundusze TFI PZU klientom detalicznym

i instytucjonalnym. Model dystrybucji zewnetrznej zostat
uruchomiony w 2011 roku i dynamicznie rozwija swoj
zakres przez pozyskanie nowych partneréw w kanatach
tradycyjnych i zdalnych. Na koniec czerwca 2025 roku

w tym kanale TFI PZU wspétpracowato z 19 instytucjami;

Model Il - wykorzystanie wtasnych i partnerskich sieci
powigzanych z PZU - siec¢ oddziatéw ubezpieczeniowych
PZU, banki wchodzace w sktad Grupy PZU (Bank Pekao

i Alior Bank) oraz wtasna sie¢ sprzedazy TFI PZU;

Model IV - najmtodszy model dystrybucji, to
uruchomiona w 2018 roku platforma internetowa inPZU
wraz z pierwszym w Polsce parasolem funduszy
indeksowych, w ktorego sktad na koniec czerwca 2025
roku wchodzity 22 klasy aktywow.

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci
Grupy Kapitatowej PZU za | pdtrocze 2025 roku

Raport Potroczny 2025

inPZU

Internetowy serwis inPZU.pl uruchomiony

w 2018 roku umozliwia klientom samodzielne

inwestowanie w pierwsze w Polsce w petni
autorskie fundusze indeksowe, fundusze aktywnie
zarzadzane oraz produkty emerytalne IKE i IKZE.
Platforma jest dostepna przez cata dobe, zaréwno
w wersji desktopowej jak i na dowolnym urzadzeniu
mobilnym, a od 2020 roku dostepna jest rowniez jej
wersja angielskojezyczna. W serwisie inPZU mozna
poréwnac fundusze, definiowad cele inwestycyjneije
personalizowac. inPZU pozwala réwniez wyszukaé
fundusze i gotowe portfele modelowe, a takze optacic
zlecenie online. Z platformy moga korzystac klienci
indywidualni i instytucjonalni. Jest to atrakcyjne
narzedzie zaréwno dla zaawansowanych inwestorow,
jak i 0sob, ktore dopiero zaczynaja inwestowad swoje
oszczednosci.

Na koniec czerwca 2025 roku z serwisu
inPZU.pl korzystato

>320 tys.

aktywnych uzytkownikow

W | potowie 2025 roku w serwisie inPZU wdrozono
wytyczne i rekomendacje WCAG dotyczace
dostosowania serwisu do ustawy o dostepnosci.
Zakonczono takze prace integracyjne z portalem
mojePZU w zakresie prezentacji wszystkich produktow
TFliich sald oraz przekierowan do serwisu inPZU.

Zarzadzanie ryzykiem
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Call Center

TFI PZU udostepnia infolinie do obstugi klientow,
uczestnikow, dystrybutoréw funduszy TFI PZU

i Pracodawcéw. Infolinia jest czynna od poniedziatku do
piatku w dni robocze, a liczba przeprowadzonych
rozmow na infolinii w | potroczu 2025 roku siegneta
ponad 143 tys. rozmow.

Agent Transferowy prowadzi réwniez infolinie do
obstugi dystrybutoréw i pracodawcéw.

o
'S
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PTE PZU

Whptaty do OFE PZU pochodzg ze sktadek na
il ubezpieczenie emerytalne, ktore
przekazywane sg przez ZUS, zgodnie z decyzja
ubezpieczonego, w ramach Il filaru systemu
emerytalnego.

Pozyskiwanie klientow w ramach IKZE w DFE PZU
prowadzone jest za posrednictwem nastepujacych
kanatow dystrybucji:

e Internetu;
e PZU Zycie;
e Banku Pekao;

e dystrybutoréw zewnetrznych.

Narzedziem stuzagcym do zawierania umow w Internecie
jest kreator umow dostepny pod adresem ikze.pzu.pl.
Dzieki temu rozwigzaniu klienci w tatwy sposéb moga
otworzy¢ IKZE bez koniecznosci wysytania dokumentow.
Dziatania sprzedazowe prowadzone w 2024 roku
wskazuja, ze najwiekszym potencjatem sprzedazowym
wykazujg sie dziatania w Internecie.

W | pbtroczu 2025 roku prowadzone byty dziatania
edukacyjne zwigzane z komunikacja limitéw wptat na
IKZE, informacja o mozliwosci skorzystania z ulgi
podatkowej oraz budowaniem swiadomosci
zabezpieczenia emerytalnego i oszczedzania na
emeryture.


https://in.pzu.pl/
https://www.pzu.pl/kampania/inwestycje/ikze
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2.2.4. Produkty bankowe

Bank Pekao
Kanaty dystrybuc;ji

Bank Pekao udostepnia klientom szerokg sie¢
oddziatow i bankomatow z dogodnym
dostepem na terenie catego kraju,
profesjonalne centrum obstugi telefonicznej oraz
konkurencyjng platforme bankowosci internetowej

i mobilnej dla klientow indywidualnych, korporacyjnych
oraz matych i mikro firm.

Ll

Na 30 czerwca 2025 roku bank dysponowat 566
placowkami oraz 1 323 wtasnymi bankomatami.

Bankowosc¢ internetowa i mobilna

W | potroczu 2025 roku liczba aktywnych klientéw
bankowosci mobilnej zwiekszyta sie do poziomu

3,6 mln, tj. 0 +9% wiecej niz rok temu i 0 +21% wiecej niz
dwa lata temu. Liczba aktywnych klientow mobilnych
korzystajacych z aplikacji PeoPay, zwiekszyta sie do
poziomu 3,4 mln i byta o0 +11% wyzsza niz przed rokiem
i 0 +25% wyzsza niz dwa lata temu.

Najwazniejsze projekty zrealizowane w | potroczu 2025
roku w bankowosci elektronicznej Pekao24 obejmowaty
wprowadzenie m.in.:

e obraczek ptatniczych - umozliwiajacych dokonywanie
ptatnosci za ich pomoca, dzieki tokenizacji kart Banku
Visa i Mastercard (zaréwno debetowych, jak
i kredytowych);

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci
Grupy Kapitatowej PZU za | pdtrocze 2025 roku

Raport Potroczny 2025

e-winiet - funkcji zakupu elektronicznych winiet na
przejazdy autostradami i drogami w Butgarii,
Czechach, Stowacji, Stowenii, Szwajcarii oraz na
Wegrzech;

rozszerzen ptatnosci za autostrady o nowy odcinek -
umozliwienie optacania przejazdu autostrada A2 na
odcinku Poznan-Konin;

ograniczen przekazywania srodkow za granice -
funkcji pozwalajacej klientowi na samodzielne
wtaczenie lub wytgczenie blokady przelewow
zagranicznych;

zgody na przetwarzanie danych behawioralnych -
umozliwiajacych klientom wyrazania zgody na
zbieranie danych behawioralnych w celu zwiekszenia
bezpieczenstwa;

przelewdw seryjnych - umozliwiajacych realizacje
wielu przelewow jednoczesnie w serwisie Pekao24;

usprawnien zdalnej weryfikacji tozsamosci -zmiany
majace na celu zwiekszenie skutecznosci i skrocenie
czasu procesu weryfikacji;

zmian w wygladzie i ergonomii kanatow
elektronicznych zwiekszajace intuicyjnosci obstugi.

Zarzadzanie ryzykiem
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Alior Bank
Siec dystrybucji

Na koniec czerwca 2025 roku Alior Bank
posiadat 487 placowek (149 oddziatow
tradycyjnych, 7 oddziatéw Private Banking,
12 Centréw Bankowosci Korporacyjnej, w tym

11 Zespotow Sprzedazy Mikro oraz 319 placéwek
partnerskich). Produkty banku dystrybuowane byty
rowniez poprzez 10 Centréw Hipotecznych oraz sieé
ok. 2,2 tys. posrednikow kredytowych.

Ll

Do konca czerwca 2025 roku Alior Bank zmodernizowat
do tzw. nowego formatu 93 oddziaty. Rolg nowych
placowek jest przede wszystkim digitalizacja klientow

i procesdéw oddziatowych, zapewnienie wygody

i prywatnosci klientom oraz poprawa komfortu pracy
bankieréw. Oddziaty w nowym formacie wyrdzniajg sie
innowacyjnym designem i wykorzystaniem nowych
technologii.

Alior Bank wykorzystuje takze kanaty dystrybucji oparte
na nowoczesnej platformie informatycznej, obejmujacej
bankowosc¢ online, bankowo$¢ mobilng oraz centra
obstugi telefoniczneji technologie DRONN.

Bankowosc¢ internetowa i mobilna

W | pbtroczu 2025 roku Alior Bank byt skoncentrowany
na optymalizacji istniejacych i wprowadzeniu nowych
rozwigzan w Alior Online i Alior Mobile. Dziatania te
przyczynity sie do realizacji strategii Banku ,,Alior Bank.
Albo nic.”.

Dbajac o jak najlepsze doswiadczenie klientow,
realizacje strategii mobilnej rozpoczeto od

UBEZPIECZENIA | ZDROWIE | INWESTYCJE | BANKOWOSC
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przygotowania aplikacji Alior Mobile na rosnacy ruch
i potrzeby uzytkownikow.

Duza cze$¢ prac w | potroczu 2025 roku byta
nakierowana na wzmocnienie fundamentow
technologicznych. Dzieki podjetym dziataniom znaczaco
zwiekszono liczbe mozliwych jednoczesnych ses;ji

(z 11 tys. do 50 tys. sesji) oraz wyeliminowano awarie
zwigzane z przecigzeniem (wystepujace w 2024 roku).
Rownolegle prowadzono dziatania majace na celu
wzrost efektywnosci procesu wytwodrczego oraz
przygotowanie aplikacji na wykorzystanie potencjatu
chmurowego. Prowadzono takze prace nad rozwojem
funkcjonalnym aplikacji i poprawie rozwigzan majacych
na celu zwiekszenie satysfakcji uzytkownikow Alior
Mobile.

W | pbtroczu 2025 roku pracowano nad dostosowaniem
do wymogow dyrektywy EAA. Aplikacja Alior Mobile
zostata dostosowana do potrzeb 0séb ze szczegdlnymi
wymaganiami. Zmodyfikowane zostaty kluczowe
obszary aplikacji aby umozliwié zarzadzanie wielkoscia
czcionki przy zachowaniu odpowiedniego kontrastu.
Wspierajgc osoby niedowidzace i niewidome
Uproszczono nawigacje za pomocg wbudowanych
asystentow takich jak Talk Back i Voice Over oraz
dodane zostaty konteksty dla wielu funkcji. Majac na
celu wsparcie oséb korzystajacych z klawiatury
zewnetrznej lub specjalistycznego czytnika, dodano
mozliwosc poruszania sie po aplikacji i wykonywania
funkcji za pomoca tych narzedzi.

BLIK Ptatnosci Powtarzalne - Alior Bank oferuje
rozwigzanie jakim sa ptatnosci powtarzalne, dzieki
ktorym klienci mogg wygodnie i bezpieczne regulowac
state zobowigzania, takie jak subskrypcje, rachunki za
telefon, Internet czy zakupy w wybranych sklepach
internetowych. Nowe rozwigzanie eliminuje koniecznos¢
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kazdorazowego wpisywania danych do ptatnosci, a co
wazne - jest bezptatne i dostepne dla wszystkich
petnoletnich uzytkownikéw aplikacji Alior Mobile.

Ustuga Kantor w Alior Online i Alior Mobile umozliwia
wymiane: PLN, EUR, USD, GBP, CHF przez cata dobe,

7 dni w tygodniu, a wymiana nastepuje pomiedzy
rachunkami walutowymi klienta w czasie rzeczywistym.
Ustuga oferuje klientom szereg udogodnien takich jak
mozliwos$¢ optacenia zakupu waluty za pomoca kodu
BLIK, ustawienia zlecen wymiany po ustalonym kursie
czy powiadomienia o kursie waluty. Ustuga Kantor

w Alior Online i Alior Mobile jest bezptatna i dostepna dla
wszystkich klientéw indywidualnych.

W Alior Mobile zostata dodana mozliwos¢ zarzadzania
elementami np. skrotami czy zapisanymi odbiorcami na
pulpicie. Ponadto zostat utatwiony dostep do
wiadomosci, ktore klient otrzymuje od Banku.
Wiadomosci dostepne sg w zaktadce ,,Kontakt”. Okno
przelewu zyskato nowy, prostszy wyglad. Odswiezono
okno wyboru przelewu jak rowniez okna, w ktorym
klient zleca przelew podatkowy. Dzieki temu moze go
wykonac w wygodniejszy sposob.

4 s danie Zarzadu z dziatalnosci S¢
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3. Otoczenie zewnetrzne

3.1. Najwazniejsze trendy gospodarcze w Polsce i za granica

3.2. Sektor ubezpieczeniowy w Polsce i krajach battyckich na tle
Europy

3.3. Sektor opieki medycznej w Polsce na tle Europy

3.4. Sektor bankowy w Polsce na tle Europy

3.5. Rynki finansowe w Polsce i na Swiecie

3.6. Regulacje dotyczace rynku ubezpieczen i rynkéw
finansowych w Polsce

3.7. Czynniki, ktére moga mieé wptyw na dziatalnosé i wyniki
Grupy PZU w Il potroczu 2025 roku i w Srednim terminie
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3.1. Najwazniejsze trendy gospodarcze

w Polsce i za granicg

Pierwsze sze$¢ miesiecy 2025 roku przyniosto ostabienie presji inflacyjnej przy
wzglednie wysokim tempie wzrostu aktywnosci ekonomicznej w kraju. Sytuacje
gospodarcza na swiecie determinowaty ryzyka geopolityczne, decyzje bankow
centralnych co do kosztu pienigdza i obawy zwigzane z wptywem podwyzszonych cet
na wzrost i inflacje w roznych czesciach swiata.

3.1.1. Sytuacja w gospodarce
swiatowej

Aktywnosc ekonomiczna w gtéwnych gospodarkach
Swiata pozostawata ograniczona, m.in. wskutek
utrzymujacej sie podwyzszonej niepewnosci, podbijanej
przez napiecia handlowe i geopolityczne. Po
stosunkowo dobrych wynikach w 2024 roku,
amerykanski PKB w ujeciu annualizowanym spadt

w | kwartale 2025 roku o 0,5%. Byt to pierwszy spadek od
trzech lat i przyczynit sie do niego przede wszystkim
napedzony przez zapowiedzi wyzszych cet duzy wzrost
importu, ktory przetozyt sie na rekordowo wysoki
ujemny wktad eksportu netto do wzrostu PKB.

W Il kwartale 2025 roku po znacznym ograniczeniu
importu, zannualizowany wzrost PKB wynidst 3,0%.
Poza eksportem netto, pozytywna kontrybucje we
wzrost miaty wydatki konsumpcyjne, co zostato
czeSciowo skompensowane spadkiem inwestycji i
eksportu. Wzrost PKB utrzymuje sie tez w strefie euro -
w Il kwartale 2025 roku wynidst on 1,4% r/r, po 1,5% r/r
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w | kwartale i 1,3% w IV kwartale 2024 roku. Wprawdzie
spory wktad do lepszego wyniku miat dwucyfrowy
wzrost gospodarczy odnotowany w Irlandii, niemniej
rowniez w kluczowej dla Polski ze wzgledu na
powigzania handlowe niemieckiej gospodarce tez widac
poprawe - PKB Niemiec wzrdst 0 0,4% r/rw Il 0 0,2% r/r
w | kwartale 2025 roku po spadku 0 0,2% r/r

w IV kwartale 2024 roku. Pomimo stopniowego
wychodzenia z dotka przemystu niemieckiego przy
perspektywach na wieksze ozywienie w zwigzku

z poluzowaniem regut fiskalnych za nasza zachodnia
granica i zapowiedzianym wzrostem wydatkow
zbrojeniowych, oczekiwania co do zmian PKB w Europie
pozostajg umiarkowane, obcigzone problemami
zwigzanymi z konkurencyjnoscia i innowacyjnoscia
europejskiej gospodarki, a takze ryzykiem zwigzanym

z ostatecznym ksztattem polityki handlowej. W Chinach
dynamika PKB w | i Il kwartale 2025 roku utrzymata sie
na poziomie powyzej 5% r/r, m.in. wskutek dziatan
stymulacyjnych i przy wysokim wktadzie eksportu netto
do wzrostu PKB. Tendencje deflacyjne, nadal nie
rozwigzany kryzys na rynku nieruchomosci, a takze
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niepewnosc zwigzana ze wzrostem protekcjonizmu na
Swiecie, ktada sie cieniem na perspektywach wzrostu tej
gospodarki w kolejnych latach.

W | potowie 2025 roku procesy dezinflacyjne
postepowaty, czemu sprzyjaty m.in. nizsze niz przed
rokiem ceny surowcdw energetycznych i niektérych
produktow rolnych. W strefie euro inflacja HICP spadta
z2,5% r/r w styczniu do 2,0% r/r w czerwcu 2025 roku

i w najblizszym czasie powinna wahac sie w okolicach
celu inflacyjnego EBC. W Stanach Zjednoczonych inflacja
obnizyta sie z 3,0% r/r w styczniu do 2,3% r/r w kwietniu,
ale nastepnie wzrosta do 2,7% r/r w czerwcu. Wzrost ten
byt czesciowo zwigzany z efektem cet natozonych przez
administracje prezydenta Trumpa, choc na razie jest on
mniejszy od oczekiwan. W Chinach przecietne ceny dobr
i ustug konsumpcyjnych wzrosty w czerwcu zaledwie o
0,1% r/r, a deflacja cen producentéw pogtebita sie do
3,6%r/r.

Dezinflacja pozwolita dalej luzowac polityke pieniezna,
choc nie we wszystkich krajach i nadal w kluczowych
gospodarkach stopy procentowe byty wyzsze niz przed
wybuchem pandemii COVID-19. Europejski Bank
Centralny w | potowie 2025 roku w czterech krokach
obnizyt stopy procentowe tgcznie 0 100 p.b., do poziomu
2,15%. Fed natomiast wstrzymywat sie z dalszymi
cieciami stop, pozostawiajac je na poziomie 4,25-4,50%.

Jednoczesnie sytuacja na rynku pracy pozostawata
wzglednie korzystna. W strefie euro stopa bezrobocia

w czerwcu 2025 roku uksztattowata sie na poziomie
6,2%, 0 0,2 p.p. nizszym niz w analogicznym okresie
2024 roku. Réwniez za oceanem obawy o kondycje rynku
pracy na razie nie przetozyty sie na wyrazne pogorszenie
kluczowych wskaznikdw - stopa bezrobocia w USA

w czerwcu wyniosta 4,1%, czyli tyle samo co w czerwcu
2024 roku.
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3.1.2. Trendy w polskiej
gospodarce

PKB i produkcja

Tempo wzrostu PKB w | kwartale 2025 roku lekko
wyhamowato, do 3,2% r/r po 3,4% r/r w IV kwartale 2024
roku.

Motorem wzrostu na poczatku biezgcego roku byt popyt
krajowy. Spozycie w sektorze gospodarstw domowych
zwiekszyto sie realnie w | kwartale br. 0 2,5% r/r, po
wzroscie o0 3,5% r/r w IV kwartale 2024 roku. Dodato ono
1,6 p.p. do wzrostu PKB. Wynik konsumpcji na poczatku
roku obcigzaty nieco efekty kalendarzowe zwigzane
m.in. z przesunieciem wzgledem 2024 roku terminu
Wielkanocy, a takze nieco wolniejsze niz na koniec
ubiegtego roku tempo wzrostu ptac w ujeciu realnym. Po
wyraznym spadku w IV kwartale 2024 roku (-6,9% r/r),
inwestycje w | kwartale 2025 roku zwiekszyty sie 0 6,3%
r/r, doktadajac 0,8 p.p. do wzrostu PKB. Za tym
wynikiem staty przede wszystkim inwestycje publiczne,
wspierane funduszami unijnymi i wydatkami
zbrojeniowymi. Pozytywny wktad we wzrost polskiej
gospodarki miata tez konsumpcja publiczna (+0,4 p.p.)
oraz dostosowania po stronie zapasow (+1,5 p.p.).
Negatywnie na wzrost wptywat zas eksport netto.
Kategoria ta odjeta od tempa wzrostu PKB w | kwartale
2025 roku 1,1 p.p., co byto pochodng szybszego wzrostu
importu niz eksportu (3,5% r/ri 1,1% r/r odpowiednio)

i co odzwierciedlato szybsze tempo aktywnosci w kraju
niz u naszych partneréw handlowych.
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Wedtug pierwszego, szybkiego szacunku GUS, tempo
realnego wzrostu PKB przyspieszyto w Il kwartale 2025
roku do 3,4% r/r. Nie znamy jeszcze szczegotow
struktury wzrostu, ale opublikowane dotychczas dane
wskazuja, ze gtdwna sitag napedowa wzrostu pozostata
konsumpcja, ktéra najprawdopodobniej zwiekszyta swoj
wktad do wzrostu PKB wzgledem wyniku z pierwszego
kwartatu. Wcigz ujemny mégt by¢ wktad eksportu netto
do zmiany PKB. Ryzykiem dla perspektyw wzrostu
pozostaje zwiekszona niepewnosé w gospodarce
Swiatowej oraz napiecia handlowe bedace
konsekwencjg polityki Donalda Trumpa. Ich skutki
powinny by¢ rownowazone przez m.in. inwestycje
zbrojeniowe w kraju, przyspieszajace wydatkowanie
Srodkow unijnych i kolejne obnizki stop procentowych.

W | potowie 2025 roku produkcja sprzedana przemystu
byta 0 1,4% wyzsza niz w analogicznym okresie
poprzedniego roku. Na taki rezultat ztozyty sie spadki
produkcji w gornictwie oraz wytwarzaniu

i zaopatrywaniu w energie, wzrosta zas produkcja firm
przetworczych oraz dostarczajacych wode

i gospodarujacych sciekami i odpadami. Szczegétowe
dane pokazuja, ze utrzymuje sie dobra passa dobr
inwestycyjnych. Nieco lepsza koniunktura u gtownych
partneréw handlowych Polski przyniosta lekka poprawe
popytu dla branz eksportowych polskiego
przetworstwa, chod skala jej jest umiarkowana

i czesciowo mogta by¢ zwigzana z krétkookresowymi
dostosowaniami do zmian w globalnej polityce
handlowej przejawiajgcymi sie m.in. przezornosciowym
przyrostem zapasow w USA.

W | potowie 2025 roku produkcja budowlano-
montazowa byta nizsza 0 0,7% niz przed rokiem. Spadki
produkcji odnotowano w podmiotach budujacych
budynki oraz obiekty inzynierii lagdowej i wodnej,
natomiast podmioty wykonujace specjalistyczne roboty
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budowlane osiggnety wyraznie lepszy niz przed rokiem
wynik. Prace specjalistyczne obejmujg m.in.
przygotowywanie terendw pod inwestycje, co wraz

z uruchamianiem duzych projektow infrastrukturalnych
i intensyfikacja realizacji projektow finansowanych ze
Srodkow unijnych, zapowiada zblizajace sie ozywienie
w sektorze budowlanym.

Rynek pracy i konsumpcja

Przecietne zatrudnienie w sektorze przedsiebiorstw
zmniejszyto sie w | potroczu 2025 roku 0 0,8% r/r. Liczba
etatow w firmach miedzy styczniem a czerwcem 2025
roku zostata zredukowana o 19 tys. Stabszy popyt na
prace objawiat sie tez w realizowanych zwolnieniach
grupowych, a takze w mniejszej aktywnosci
rekrutacyjnej firm. Popyt na pracownikow ksztattowaty
zmiany demograficzne i strukturalne oraz wahania
koniunktury, czemu towarzyszyta tez zmiana formy
wykonywania pracy. Jak wskazuje NBP na podstawie
danych ZUS, w | kwartale 2025 roku mniejszej liczbie
etatow towarzyszyta wieksza niz przed rokiem liczba
0soOb pracujacych w oparciu o umowy cywilnoprawne
oraz prowadzacych dziatalnosc gospodarcza.

Stabsza koniunktura na rynku pracy nie wptyneta
natomiast istotnie na bezrobocie. Stopa bezrobocia
rejestrowanego pozostaje na historycznie niskich
poziomach, cho¢ w czerwcu 2025 roku nieoczekiwane
wzrosta do 5,2% z 5,0% w maju. Ta niekorzystna zmiana
nie jest jednak zwigzana z jakims zatamaniem
koniunktury na rynku pracy. To przede wszystkim skutek
wejscia w zycie reformy zmieniajacej definicje i warunki
utrzymania statusu osoby bezrobotnej. Nowe przepisy
zwiekszyty m.in. elastyczno$é w korzystaniu z urzedéw
pracy w miejscu faktycznego zamieszkania, a nie
zameldowania, co ograniczyto liczbe wyrejestrowan,
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zwtaszcza tych wynikajacych z niestawienia sie
W urzedzie pracy w wyznaczonym terminie.

Z kolei publikowana przez Eurostat odsezonowana
stopa bezrobocia, liczona wedtug zharmonizowanej dla
krajow UE metodologii, wyniosta w czerwcu 2025 roku
3,5%, przy Sredniej dla Unii Europejskiej na poziomie
5,9%. Choc wskaznik ten wzrdst nieco w poréwnaniu

z koncem 2024 roku (2,9%), wzrosty widoczne byty takze
w kilku innych krajach, a Polska pozostaje jednym

z lideréw - nizszym niz w Polsce wskaznikiem mogty sie
w maju pochwalic jedynie Malta (2,5%) i Czechy (3,0%).

Przecietne miesieczne wynagrodzenie brutto

w sektorze przedsiebiorstw w | potowie 2025 roku
wyniosto 8 828,17 zt i w pordwnaniu z analogicznym
okresem ubiegtego roku wzrosto nominalnie o 8,7%,

a realnie 0 4,2%. Dynamike ptac w tym roku ogranicza
wyraznie nizszy niz w poprzednich latach wzrost ptacy
minimalnej (10,0% r/r, wobec 21,5% r/r w 2024 i 15,9%
r/rw 2023 roku). Nizsza presje ptacowa potwierdzaja tez
wyniki badan ankietowych NBP. Ze wzgledu na efekty
kalendarzowe i przesuniecia w terminach wyptat
ruchomych sktadnikow, tempo wzrostu ptac w sektorze
przedsiebiorstw w Il kwartale byto nieco wyzsze niz

w | kwartale (odpowiednio 9,2% r/ri 8,2% r/r).

Przy nizszej inflacji, nieco wyzszy wzrost ptac

w Il kwartale 2025 roku podbit site nabywczg dochodow
gospodarstw domowych, co sprzyjato popytowi
konsumpcyjnemu.

Wspierata go rowniez poprawa nastrojow
konsumenckich, ktdre w czerwcu osiggnety poziom
najwyzszy od momentu wybuchu pandemii COVID-19.
Poprawity sie w szczegdlnosci oceny obecnych
mozliwosci dokonywania waznych zakupow czy oceny
przysztej sytuacji finansowej gospodarstwa domowego.
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Zmniejszyty sie tez obawy dotyczace przysztego
poziomu bezrobocia oraz oczekiwania inflacyjne.

Przetozyto sie to na decyzje zakupowe konsumentéw. Po
pierwszych 6 miesigcach 2025 roku sprzedaz detaliczna
w cenach statych byta o 3,7% wyzsza niz przed rokiem,
przy czym w Il kwartale wzrost wyniost az 5,8% r/r.
Szczegotowe dane wskazujg na odbudowujacy sie popyt
na dobra trwatego uzytku, tj. meble i sprzet AGD i RTV
(w | potroczu sprzedaz tej kategorii wzrosta 0 12,2% r/r)

i pojazdy samochodowe (wzrost 0 11,0% r/r). Bardzo
dobrze radzi sobie tez sprzedaz odziezy i obuwia, ktora
w | pdtroczu 2025 roku byta o 7,7% wyzsza niz przed
rokiem.

Inflacja, polityka pieniezna i stopy
procentowe

W | potowie 2025 roku ceny towarow i ustug
konsumpcyjnych wzrosty srednio 0 4,5% r/r, przy czym
wskaznik inflacji obnizyt sie z 4,9% w styczniu do 4,1%

w czerwcu 2025 roku. Okresowe przyspieszenie inflacji
na poczatku br. byto spodziewane z uwagi na efekt
niskiej bazy odniesienia. Wskaznik, wbhrew
wczesniejszym obawom, nie przekroczyt jednak
ostatecznie 5%, na co m.in. wptyneta tegoroczna
znaczaca rewizja koszyka inflacyjnego dokonana przez
GUS. Proces dezinflacji przebiegat szybciej niz oczekiwat
rynek, a stabnaca presje cenowa potwierdzita takze
inflacja bazowa, ktorej gtdwna miara spowolnita do
3,4% r/r w czerwcu br. z4,0% r/r na koniec 2024 roku
osiggajac jednoczesnie jedna z najnizszych wartosci od
ponad 5 lat (od poczatku 2020 roku). Proces
spowalniania inflacji wspieraty m.in. tansze paliwa
(skutek spadku cen ropy naftowej na rynku Swiatowym

i ostabienia sie dolara). Istotna role dla ksztattowania sie
wskaznika CPI na poziomie zagregowanym odegrata tez



Charakterystyka Grupy PZU

decyzja o kontunuowaniu interwencji na rynku cen
energii elektrycznej i gazu. Podwyzszone pozostaja
jednak nadal ceny niektdrych ustug, np. lekarskich,
stomatologicznych, fryzjerskich, zwigzanych

z prowadzeniem domu czy turystycznych. Ich ceny

w | potowie roku rosty ponadprzecietnie szybko,

a niektore nadal notowaty wzrosty dwucyfrowe. k3cznie,
ceny towardw rosty w tym okresie o 3,8% r/r, zas ceny
ustug - 06,4% r/r.

Korzystne tendencje w procesach inflacyjnych
przyniosty pierwsze ciecie stop procentowych od
pazdziernika 2023 roku. Na majowym posiedzeniu Rada
Polityki Pienieznej obnizyta stopy procentowe o 50 pb.,
do 5,25%. Decyzje uzasadniono nizszymi odczytami
inflacji i kolejnej korekcie w dot jej prognoz, a takze
ostabieniem tempa wzrostu ptac oraz sygnatami
przyhamowania aktywnosci gospodarczej, ktorym
dodatkowo zaszkodzi¢ moga rosnace napiecia
handlowe.

Finanse publiczne

Zgodnie z notyfikacja fiskalng GUS, deficyt sektora
instytucji rzadowych i samorzadowych w 2024 roku
uksztattowat sie na poziomie 6,6% PKB, po 5,3% PKB
w 2023 roku. Dostepne w GUS szacunkowe dane
wskazuja, ze w | kwartale 2025 roku deficyt ten siegat
6,9% PKB (jako suma ostatnich czterech kwartatéw).
26 lipca 2024 roku Rada UE podjeta decyzje

o uruchomieniu procedury nadmiernego deficytu wobec
Polski. W uzasadnieniu podano, ze przekroczenie przez
deficyt sektora instytucji rzadowych i samorzadowych
wartosci odniesienia (3% PKB) nie ma charakteru
tymczasowego, a zardwno wyzej wymienione odczyty
GUS, jak i prognoza Komisji Europejskiej (6,4%),
wskazuja, ze réwniez w 2025 roku deficyt ten bedzie
utrzymywat sie na poziomie powyzej 6% PKB.
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Zwiekszenie deficytu w ubiegtym roku wynikato przede
wszystkim ze wzrostu wydatkdw na obronnosc oraz
podniesienia wynagrodzen i Swiadczen socjalnych przy
wolniejszym wzroscie dochodow z tytutu podatkow oraz
sktadek na ubezpieczenia i Swiadczenia spoteczne.

Znowelizowana ustawa budzetowa na 2024 rok
zaktadata maksymalny deficyt budzetu panstwa

w wysokosci 240,3 mld zt. Ostatecznie, deficyt
budzetowy na koniec 2024 roku wynidst 211 mld zt
(5,8% PKB), co byto efektem przede wszystkim nizszych
niz planowane, o0 32,1 mld zt, wydatkow. Ustawa
budzetowa na 2025 rok zaktada maksymalny deficyt
Budzetu Panstwa w wysokos$ci 288,8 mld zt, a
szacunkowe dane Ministerstwa Finanséw wskazuja, ze
po | potowie 2025 roku deficyt ten wyniost 119,7 mld zt,
za$ jako suma ostatnich czterech kwartatow byt rowny
6,9% PKB.

Zgodnie z ostatnig notyfikacja fiskalng GUS, dtug
sektora rzadowego i samorzadowego w 2024 roku
zwiekszyt sie do 55,3% PKB z 49,5% PKB w 2023 roku.
Ministerstwo Finanséw i Komisja Europejska
prognozuja, ze dtug ten w relacji do PKB w 2025 roku
wzrosnie do poziomu odpowiednio 57,8% i 58%.
Dostepne w Eurostacie szacunkowe dane wskazuja, ze
w | kwartale 2025 roku siegat on 57,4% PKB.
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3.1.3. Otoczenie zewnetrzne
w krajach battyckich
i w Ukrainie

Litwa

W | kwartale 2025 roku gospodarka Litwy wzrosta
kwartat do kwartatu o 0,4%, nieco ponizej szacunkow
wzrostu 0 0,6% i zwalniajac z 1,0% wzrostu w IV kwartale
2024 roku. Najwiekszy wktad w spowolnienie PKB miaty
gtéwnie spadki w dziedzinie informacji i komunikacji
(-3,2% wobec 3,4%), dziatalnosci profesjonalnej,
naukowej i technicznej, dziatalnosci administracyjnej i
obstugi (-1,6% wobec 1,3%) oraz sztuki, rozrywki i
rekreacji (-1,1% wobec 0,2%). Nizszy byt rowniez wzrost
inwestycji kapitatowych (0,5% wobec 9,1%),
odnotowano takze spadek konsumpcji gospodarstw
domowych (-2,7% wobec 2,3%). Roczny PKB kraju
wzrost o 3,2% w poréwnaniu do 4,0% wzrostu w
poprzednim kwartale.

Roczna inflacja (czerwiec 2025 roku w poréwnaniu

z czerwcem 2024 roku) wyniosta 3,2%. Na jej poziom
wptynat gtdwnie wzrost cen mleka, sera i jaj, miesa

i przetwordw miesnych, wyrobow tytoniowych,
produktow farmaceutycznych, ustug gastronomicznych
i ustug zwigzanych z zakwaterowaniem. Jednocze$nie
odnotowano spadek cen energii elektrycznej oraz paliw.

Z danych opublikowanych przez Eurostat wynika, ze
w | kwartale 2025 roku stopa bezrobocia na Litwie
wyniosta 7,2% co oznacza wzrost 0 0,2 p.p.

w porownaniu do analogicznego okresu roku
poprzedniego oraz wzrost o0 0,3 p.p. wzgledem konca
2024 roku.
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Srednie wynagrodzenie na Litwie wzrosto do 2 337,70
euro w | kwartale 2025 roku i byto wyzsze 0 0,1%
wzgledem poprzedzajgcego kwartatu oraz 0 8,1%

w poréwnaniu do | kwartatu poprzedniego roku.

totwa

Dane zebrane przez Gtéwny Urzad Statystyczny totwy
pokazuja, ze w | kwartale 2025 roku produkt krajowy
brutto w cenach statych spadt 0 0,3% w poréwnaniu do
poprzedniego kwartatu (wedtug danych
niewyrownanych sezonowo i kalendarzowo). Negatywny
wptyw na PKB w | kwartale miat spadek produkcji
energii elektrycznej i gazu, najwiekszy wzrost dodatniej
dynamiki PKB odnotowano w budownictwie a takze w
sektorze ustug informacyjnych, zakwaterowania oraz
dziatalnosci finansowej i ubezpieczeniowej.

W | kwartale 2025 roku, w poréwnaniu do analogicznego
okresu roku poprzedniego, catkowita wartosc¢ dodana
spadta 0 1,2%. Warto$¢ dodana w sektorach
produkcyjnych ogétem zmniejszyta sie 0 4,0%,
natomiast w sektorach ustugowych utrzymata sie na
poziomie z roku poprzedniego.

W czerwcu 2025 roku, w poréwnaniu z czerwcem roku
poprzedniego, Sredni poziom cen konsumpcyjnych
wzrost o 3,8%. Na Sredni poziom cen konsumpcyjnych
wptynat przede wszystkim wzrost cen zywnosci

i napojow bezalkoholowych, towardw i ustug
zwigzanych z mieszkaniem, napojow alkoholowych

i wyrobdw tytoniowych, towardw i ustug zwigzanych
zrekreacja i kulturg, ochrong zdrowia, a takze spadek
cen towarow i ustug zwigzanych z transportem.

Przecietne miesieczne wynagrodzenie brutto

w | kwartale 2025 roku wyniosto 1 757 euro, i byto
wyzsze r/r 0 8,3%. W poréownaniu z IV kwartatem 2024
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roku wzrosto 0 0,7%. W sektorze prywatnym roczny
wzrost przecietnych wynagrodzen byt o 3,6 p.p. wyzszy
niz w sektorze publicznym (odpowiednio 9,4% i 5,8%).
Od 1 stycznia 2025 roku krajowa ptaca minimalna
wzrosta do 740 euro (wzrost 0 5,7% wzgledem grudnia
2024 roku), stawki podatku dochodowego zostaty
zmienione, a zroznicowana kwota wolna od podatku
zostata zastgpiona kwota statg, niezalezng od poziomu
dochodow.

Estonia

Wedtug danych Urzedu Statystycznego Estonii produkt
krajowy brutto w | kwartale 2025 roku spadt 0 0,3%

w poréwnaniu z analogicznym okresem 2024 roku.

W | kwartale najwiekszy pozytywny wktad w zmiane PKB
miata informacja i komunikacja, ktorych wartos¢
dodana wzrosta o0 13,3%, dziatalno$¢ zwigzana

z nieruchomosciami (+3,7%), opieka zdrowotna i pomoc
spoteczna (+5,6%) oraz dziatalnosc profesjonalna,
naukowa i techniczna (+5,2%). Wartos¢ dodana wzrosta
rowniez w przetworstwie przemystowym (+1,6%).
Najwiekszy negatywny wptyw na gospodarke miaty
sektor energetyczny (-22,4%) oraz transport (-10,3%)

a takze rolnictwo (-17,8%) i handel (-3,3%) oraz sektor
finansowy, w ktorym warto$¢ dodana spadta o 1,6%.

Handel zagraniczny rést pomimo spadku wartosci
dodanej. Eksport wzrost o0 5,4% a import o 5,8%. Eksport
netto byt nieznacznie ujemny, podobnie jak

w poprzednim kwartale. Na zmiane wartosci handlu
zagranicznego najwiekszy wptyw miat handel towarami,
eksport towaréw wzrdst o 8,6%, a import towaréw o 7%.
Najwiekszy wptyw w | kwartale miat handel ropa
naftowg i gazem ziemnym, ztotem niemonetarnym oraz
innymi sSrodkami transportu. Zakupy energii elektrycznej
miaty negatywny wptyw. Odnotowano niewielki wzrost
(0 0,7%) eksportu ustug, gtownie dzieki ustugom

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci
Grupy Kapitatowej PZU za | pdtrocze 2025 roku

Raport Potroczny 2025

informatycznym i przetwarzaniu danych. Wzrdst rowniez
import ustug (o 3,1%), napedzany ustugami
informatycznymi oraz innymi ustugami biznesowymi.
Ustugi budowlane i kolejowy transport towarowy miaty
negatywny wptyw na import ustug.

W poréwnaniu do | kwartatu poprzedniego roku
konsumpcja prywatna w | kwartale 2025 roku spadta

0 0,6%. Odnotowano obnizenie wydatkow na
zakwaterowanie i ustugi gastronomiczne. Gospodarstwa
domowe wydawaty réwniez mniej na transport, odziez

i obuwie, zZywnos$¢, mieszkanie oraz rozne towary

i ustugi. Jednoczesnie najbardziej wzrosty wydatki na
ubezpieczenia i ustugi finansowe a takze na informacje

i komunikacje oraz wyposazenie i zdrowie.

W marcu 2025 roku wskaznik cen konsumpcyjnych spadt
0 0,5% w poréwnaniu z lutym i wzrést 0 4,4%

w porownaniu z marcem 2024 roku. Najwiekszy wptyw
na zmiane wskaznika w ujeciu rok do roku miaty
produkty spozywcze, transport i mieszkalnictwo. Ceny
wzrosty niemal we wszystkich kategoriach towarow

i ustug, wyjatek stanowity jedynie odziez i obuwie,
ktorych ceny spadty o 3,4%.

Stopa bezrobocia w | kwartale 2025 roku wyniosta 8,6%,
co oznacza wzrost 0 0,8 p.p. w poréwnaniu do | kwartatu
poprzedniego rokuio 1,2 p.p. w porownaniu do

IV kwartatu 2024 roku.

Przecietne miesieczne wynagrodzenie brutto

w | kwartale 2025 roku wyniosto 2 011 euro i byto wyzsze
0 6,1% niz w analogicznym kwartale ubiegtego roku.
Najwiekszy wzrost sSredniego wynagrodzenia brutto
odnotowano w sektorze wytwarzania i zaopatrywania w
energie elektryczna (o 8,7%) oraz zaopatrzenia w wode
(0 8,0%).
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Ukraina

Rozpoczeta przez Rosje 24 lutego 2022 roku wojna
przeciwko Ukrainie zmaterializowata wiekszos¢ ryzyk
zaréwno dla obywateli, jak i dla biznesu. Gospodarka
Ukrainy dostosowuje sie i stopniowo odbudowuije sie,
pokonujac wyzwania zwigzane z wojnga. Jednak proces
odbudowy gospodarki jest dosyé powolny z powodu
skutkdw wojennych: masowych atakow i duzych
zniszczen infrastruktury krytycznej. Ozywienie w
gospodarce nadal odbywa sie dzieki popytowi
konsumpcyjnemu na rynku krajowym. W | kwartale 2025
roku gospodarka odnotowata realny wzrost PKB o 0,5%.
Istotnym czynnikiem wzrostu gospodarczego byta w
duzej mierze stabilna dostawa energii elektryczne;j.

W maju 2025 roku inflacja przyspieszyta do 15,9% r/r.
Byto to spowodowane przede wszystkim podwyzka cen
produktow spozywczych z powodu niekorzystnych
warunkow pogodowych wiosna, wzmozonego eksportu
zywnosci, rosnacego popytu konsumpcyjnego

i wysokich kosztow prowadzenia dziatalnosci
gospodarczej w zakresie surowcow a takze rosngcymi
kosztami pracy i ostabieniem kursu hrywny. 6 marca
2025 roku NBU podjat decyzje o zwiekszeniu
podstawowej stopy procentowej do 15,5%, aby uniknac
zachwiania oczekiwan inflacyjnych i wesprzec realng
dochodowosé instrumentow w UAH. Oczekuje sie, ze
spowoduje to wzrost zainteresowania lokatami
oszczednosSciowymi krétkoterminowymi w UAH i ze
pomoze zmniejszy¢ presje na kurs walut i ceny, gdy
czynniki inflacji zaczng ustepowad.

Nastgpito spowolnienie wzrostu eksportu towarow

z powodu ubiegtorocznych stabych zbioréw i stabszego
popytu zewnetrznego. Dodatkowo, spodziewany jest
negatywny wptyw skasowania preferencji handlowych
przez UE w czerwcu i powro6t do warunkow handlowych
obowigzujacych do lutego 2022 roku dla wiekszosci
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towardw. Wprowadzenie cta przez USA nie powinno
miec znaczacego wptywu na ukrainski eksport do tego
kraju ze wzgledu na jego umiarkowane wolumeny.
Natomiast wzrost importu przyspiesza ze wzgledu na
potrzeby obronne oraz zakupy gazu i wegla koksowego.

W | kwartale 2025 roku przecietne miesieczne
wynagrodzenie wzrosto 0 24% w ujeciu rocznym. Stopa
bezrobocia nadal spadata i wedtug szacunkow NBU
zblizyta sie do 11% - najnizszego poziomu od poczatku
wojny. Nominalne dochody ludnosci rosng gtéwnie
dzieki wyzszym ptacom w sektorze prywatnym i nizszej
stopie bezrobocia, ale w ujeciu realnym taczny wzrost
dochodoéw spada. Wedtug danych ONZ liczba migrantow
z Ukrainy nadal nieznacznie rosnie i na 17 kwietnia 2025
roku wynosi 6,9 mln 0sob, ale liczba ta obejmuje
rowniez osoby, ktore zostaty zmuszone do wyjazdu lub
zostaty deportowane do Rosji.

Od poczatku wojny agencja ratingowa S&P Global
Ratings kilkukrotnie zmieniata dtugoterminowe ratingi
kredytowe Ukrainy w walucie obcej, a wg stanu na

3 czerwca 2025 roku agencja ratingowa Standard &
Poor's obnizyta dtugoterminowy rating suwerenny
Ukrainy w walucie obcej do ,,SD/SD” (selektywna
niewyptacalnosé) z powodu braku zaptaty kolejnej raty
warrantéw PKB. Jednoczesnie dtugoterminowe

i krotkoterminowe ratingi kredytowe w walucie krajowej
zostaty potwierdzone na poziomie ,,CCC+/C”,

a perspektywa dtugoterminowego ratingu w walucie
krajowej pozostaje stabilna na poziomie ,,CCC+”.

23 maja 2025 roku miedzynarodowa agencja Fitch
Ratings potwierdzita dtugoterminowy rating Ukrainy

w walucie krajowej na poziomie CCC+. Jednocze$nie
agencja potwierdzita dtugoterminowy rating w walucie
obcej na poziomie ,RD” (rejestrowane default).
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3.2. Rynki ubezpieczeniowe, na ktorych
dziataja spotki Grupy PZU

Rynek ubezpieczen majatkowych
w Polsce

Rynek ubezpieczen majatkowych i pozostatych
osobowych w Polsce liczony sktadka przypisana brutto
urdst w | kwartale 2025 roku o0 0,5 mld zt (+2,9%) w
poréwnaniu do analogicznego okresu roku ubiegtego.

taczny przypis sktadki z dziatalnosci bezposredniej
wzrdst o 1,1 mld zt (+7,8% r/r), a z dziatalnosci posredniej
spadt o0 0,6 mld zt (-36,5% r/r).

Rozwdj rynku wynikat zaréwno z przyrostu sktadki

w obszarze ubezpieczen pozakomunikacyjnych

(0251 mln zt, +3,3% r/r) jak i wzrostu sktadki w obszarze
ubezpieczen komunikacyjnych (0 211 mln zt, +2,5% r/r).

W ubezpieczeniach pozakomunikacyjnych najwiekszy
wptyw na przyrost sktadki przypisanej brutto miaty
ubezpieczenia odpowiedzialnosci cywilnej ogdlnej

(0 115 mln zt, +9,3% r/r, z czego 13 mln zt dotyczyto
dziatalnosci posredniej). Wzrosty sprzedazy byty
widoczne takze w ubezpieczeniach Swiadczenia pomocy
(0 104 mln zt, +16,3% r/r) oraz od ognia i innych szkdd
rzeczowych (0 47 mln zt, +1,2% r/r). Spadek sktadki
przypisanej brutto odnotowano w ubezpieczeniach
wypadku i choroby (0 36 mln zt, -4,6% r/r) oraz
pozostatych (o 7 mln zt, -2,0% r/r).

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci
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Sktadka przypisana brutto zaktadow ubezpieczen
majatkowych i pozostatych osobowych w Polsce (w mln zt)

16 083 16 545

8493 8704

03.2024

14 590

7899

03.2023

12 8%

12080

6 836 7139

03.2021

03.2022 03.2025

B komunikacyjne
B pozakomunikacyjne

Zrédto: KNF (www.knf.gov.pl), Biuletyn Kwartalny. Rynek ubezpieczen 1/2025,
Rynek ubezpieczen 1/2024, Rynek ubezpieczen 1/2023, Rynek ubezpieczen 1/2022,
Rynek ubezpieczen 1/2021

Przyrost sktadki z ubezpieczern komunikacyjnych
napedzany byt przez ubezpieczenia Auto Casco (wzrost
0246 mln zt, +7,0% r/r), podczas gdy ubezpieczenia OC
komunikacyjne zanotowaty spadek (o 36 mln zt, -0,7%
r/r). Jednoczesnie, ubezpieczenia OC komunikacyjnego
pozostajg najwieksza grupa ubezpieczen, ktore po

| kwartale 2025 roku wygenerowaty 4,9 mld zt przypisu
sktadki, co stanowito 29,8% rynku ubezpieczen
majatkowych.

Zarzadzanie ryzykiem
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Caty rynek ubezpieczen majatkowych i pozostatych
osobowych w ciggu | kwartatu 2025 roku wypracowat
wynik netto na poziomie 1267 mln zt, a wiec 0 404 mln zt
wiecej od osiggnietego w analogicznym okresie 2024
roku (wzrost 0 46,9%).

Wynik techniczny rynku ubezpieczen majatkowych

i pozostatych osobowych po I kwartale 2025 roku wzrost
0 55,4% wzgledem analogicznego okresu roku
poprzedniego i wynidst 1 105 mln zt (wzrost 0 394 mln
zt). Najwiekszy wptyw na wzrost wyniku technicznego
miaty ubezpieczenia OC komunikacyjne (poprawa
wyniku 0 157 mln zt r/r do poziomu 57 mln zt) oraz szkéd
spowodowanych zywiotami i pozostatych szkdd
rzeczowych (wzrost 0 153 mln zt r/r).

Ponadto, odnotowano znaczacy wzrost rentownosci

w ubezpieczeniach Auto Casco (o 75 mln zt),
ubezpieczeniach morskich, lotniczych i transportowych
(0 31 mln zt) oraz ubezpieczeniach Swiadczenia pomocy
(0 22 mln zt). Spadki wyniku technicznego rozpoznano
jedynie w pozostatych ubezpieczeniach réznych ryzyk
finansowych (o 66 mln zt) oraz ubezpieczeniach ochrony
prawnej (o 2 mln zt).

tad korporacyjny
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Zaktady ubezpieczen majatkowych i pozostatych
osobowych - udziat w sktadce przypisanej brutto za
| kwartat 2025 roku (w %)

Pozostali

Grupa Generali 3,8% 6,8%

GrupaAllianz4,7%

Grupa PZU
29,8%*

(30,3%**)
UNIQA 8,2%

GrupaVIG ‘
10,4%

Ergo Hestia
15,7%

Grupa Talanx
20,6%

**)

Udziat Grupy PZU na rynku ubezpieczen majatkowych i pozostatych osobowych
z dziatalnosci bezposredniej Grupy kapitatowe: Grupa PZU - PZU, LINK4, TUW
PZUW; Talanx - Warta, Europa; VIG - Compensa, InterRisk, Wiener, TUW

TUW; Allianz - Allianz, Euler Hermes, Santander Allianz TU S.A;

Zrédto: KNF Biuletyn Kwartalny. Rynek ubezpieczeri 1/2025

Po | kwartale 2025 roku Grupa PZU miata 29,8% udziatu
w rynku ubezpieczen majatkowych i pozostatych
osobowych mierzonego wielkoscig sktadki przypisanej
brutto (30,3% z dziatalnosci bezposredniej) wobec
34,6% w analogicznym okresie 2024 roku (32,0%

z dziatalnosci bezposredniej), co oznacza spadek udziatu
rynkowego 0 4,8 p.p. (0 1,7 p.p w dziatalnosci
bezposredniej).

Rynek ubezpieczen majatkowych i pozostatych osobowych - sktadka przypisana brutto vs. wynik techniczny (w mln zt)

PzU* Rynek

Sktadka przypisana 5571 16 083

Wynik techniczny 356 711

*) obejmuje LINK4 i TUW PZUW
Zrédto: KNF (www.knf.gov.pl), Biuletyn Kwartalny. Rynek ubezpieczen 1/2025, Rynek ubezpieczeh 1/2024, dane PZU
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Rynek . Rynek
bez PZU PzU R bez PZU
10511 4931 16 545 11614
355 465 1105 640


https://www.knf.gov.pl/
https://www.knf.gov.pl/
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Wynik techniczny Grupy PZU (PZU tacznie z LINK4 i TUW
PZUW) po | kwartale 2025 roku stanowit 42,1% wyniku
technicznego rynku (wynik techniczny Grupy PZU na
poziomie 465 mln zt wobec wyniku technicznego rynku
na poziomie 1 105 mln zt).

taczna wartosc lokat zaktadow ubezpieczen
pozostatych osobowych i majatkowych na koniec

| kwartatu 2025 roku (bez uwzglednienia lokat

w jednostkach podporzadkowanych) wyniosta

90 309 mln zt i wzrosta w poréwnaniu do konca 2024
roku o 3,8%.

Zaktady ubezpieczen majatkowych i pozostatych
osobowych tacznie oszacowaty wartosé rezerw
techniczno-ubezpieczeniowych netto na poziomie
78 845 mln zt netto, co stanowito wzrost 0 2,2%
wzgledem konca 2024 roku.
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Rynek ubezpieczen na zycie w Polsce

Po | kwartale 2025 roku rynek ubezpieczen na zycie

w Polsce liczony sktadka przypisang brutto wyniost
5888 mln zt, co oznacza, ze w ciggu ostatnich pieciu lat
Sredniorocznie rést 0 2,4%, przy czym jest to efekt
wysokiej dynamiki ostatnich dwdch lat. Zebrana w ciggu
| kwartatu 2025 roku sktadka byta wyzsza 0 0,5% niz

w analogicznym okresie 2024 roku w efekcie wzrostu
sktadki okresowej przy jednoczesnym spadku sktadki
ptatnej jednorazowo. W produktach obu typow
ptatnosci sktadka spadta w czesci ubezpieczen
posagowych i zaopatrzenia dzieci (grupa Il). Po

| kwartale 2025 roku rynek odnotowat ujemny przypis
sktadki z ubezpieczen wypadkowych i chorobowych ze
sktadka jednorazowa (V grupa) na poziomie - 74,6 mln zt
(spadek 0 194 mln zt r/r; wptyw sankcji darmowego
kredytu i zmiany typu ptatnosci ze sktadki jednorazowej
na regularng) z jednoczesnym wzrostem sktadki

z ptatnoscia regularng w tej grupie ubezpieczen

0193 min zt (+9,2% r/r).

Wyniki i dywidenda

Sktadka przypisana brutto zaktadow ubezpieczen na zycie
w Polsce (w mln zt)

5861 5888

<- Grupa4
<- Grupa2
03.2021 03.2022 03.2023 03.2024 03.2025
B Grupal Grupa2 mGrupa3 @ Grupa4 mGrupab

Zrédto: KNF, Biuletyn Kwartalny. Rynek ubezpieczen 1/2025, Rynek ubezpieczeri
1/2024, Rynek ubezpieczen 1/2023, Rynek ubezpieczen 1/2022, Rynek ubezpieczen
1/2021

Po | kwartale 2025 roku po okresie istotnego
wyhamowania sprzedazy produktéw o charakterze
inwestycyjnym odnotowano wzrost sktadki, w tym
ubezpieczen ze sktadka jednorazowa w grupie Il
(+50,4 mln zt, +38,2%). Przyczyn wczesniejszego cyklu
spadkowego nalezy upatrywaé w zmianach sytuacji na
rynku kapitatowym oraz otoczeniu prawnym

i makroekonomicznym, w tym zalecen KNF.

Rynek ubezpieczen na zycie - sktadka przypisana brutto vs. wynik techniczny (w mln zt)

tad korporacyjny

Grupa PZU* Rynek
Sktadka przypisana 2 407 5861
Wynik techniczny 502 1013
Rentownos¢ 20,8% 17,3%

*) obejmuje PZU Zycie oraz Polski Gaz TUW na Zycie

3454 2637 5888 3251
511 517 1059 542
14,8% 19,6% 18,0% 16,7%

Zrédto: KNF (www.knf.gov.pl). Biuletyn Kwartalny. Rynek ubezpieczeri 1/2025, Rynek ubezpieczen 1/2024, dane PZU Zycie
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Zaktady ubezpieczen na zycie - udziat w sktadce
przypisanej brutto za | kwartat 2025 roku (w %)

Pozostali
10,7%

Grupa Generali 4,2%

UNIQA 4,4% .
PZU Zycie

GrupaTalanx5,1% 44,8%

GrupaVIG 7,6%

Nationale-Nederlanden
9,9%

GrupaAllianz
13,3%

Zrédto: KNF Biuletyn Kwartalny. Rynek ubezpieczeri 1/2025

W efekcie zmian na rynku wzrosto znaczenie produktow
ze sktadka okresowa, ktore stanowia przewage
konkurencyjng PZU Zycie. W ciggu | kwartatu 2025 roku
sktadka z tych produktéw byta wyzsza 0 6,4%

w poréwnaniu do tego samego okresu 2024 roku,

a Srednioroczny wzrost przez piec ostatnich lat wynosit
4,8%. Pomimo malejacego przypisu okresowego

w polisach na zycie zwigzanych z ubezpieczeniowym
funduszem kapitatowym (spadek o0 52,7 mln zt r/r) rosta
sktadka ochronna w grupach 1iV (0 378,0 mln zt r/r)
zawieranych zaréwno w formie grupowej jak i
indywidualne;j.

Jednoczesnie, utrzymuje sie wysoka koncentracja rynku
mierzonego okresowgq sktadka przypisana brutto.

W ciggu ubiegtego roku nie zmienita sie lista pieciu
najwiekszych podmiotéw na rynku a ich udziat wyniost
80,7%.
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Zaktady ubezpieczen na zycie w trakcie | kwartatu 2025
roku wypracowaty taczny wynik netto na poziomie

811 mln zt, co stanowito wzrost r/r o 17 mln zt, tj. 0 2,1%.
Byt to m.in. efekt wyzszych niz w analogicznym okresie
2024 roku wynikow technicznych.

Wynik techniczny zaktadow ubezpieczen w | kwartale
2025 roku byt wyzszy 0 46 min zt (+4,6% r/r) wobec
analogicznego okresu 2024 roku i wynidst 1 059 mln zt.
Wzrost ten wynika przede wszystkim ze wzrostu wyniku
technicznego w grupie Ill ubezpieczen na zycie
zwigzanych z ubezpieczeniowym funduszem
kapitatowym (wzrost 0 25 mln zt) oraz

w ubezpieczeniach grupy V wypadkowych i
chorobowych (wzrost 0 26 mln zt) czesciowo
kompensowany przez spadek wyniku technicznego z
ubezpieczen na zycie (spadek o 5 mln zt).

Warto$¢ lokat zaktaddw ubezpieczen na zycie na koniec
| kwartatu 2025 roku wyniosta 45 865 mln zt, co oznacza
wzrost 0 2,4% w poréwnaniu do korca 2024 roku.
Aktywa netto ubezpieczen na zycie, gdy ryzyko lokaty
(inwestycyjne) ponosi ubezpieczajacy wzrosty 0 2,7% do
poziomu 40 024 mln zt.

W ramach Grupy PZU dziatalnoscia na polskim rynku
ubezpieczen na zycie zajmuje sie PZU Zycie.

W ciggu | kwartatu 2025 roku Grupa PZU zebrata 44,8%
sktadki przypisanej brutto wszystkich zaktadow
ubezpieczen na zycie, co oznacza wzrost w stosunku do
ubiegtorocznego udziatu w rynku (o 3,7 p.p.) gtownie

w konsekwencji wzrostu udziatu PZU Zycie w rynku
sktadki ptatnej jednorazowo (+52,5 p.p.).

Jednoczesnie, Grupa PZU pozostata liderem
w segmencie sktadki ptaconej okresowo. W ciggu
| kwartatu 2025 roku pozyskata 40,8% sktadek, co
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oznacza niewielki spadek udziatu w tym segmencie
rynku w stosunku do ubiegtego roku (-0,7 p.p.). Wzrost
sktadki przypisanej Grupy PZU w tym segmencie wyniost
+4,6% r/r.

Udziat PZU Zycie wytgcznie w segmencie ubezpieczen na
zycie (grupa l), dla sktadki optacanej okresowo, po

| kwartale 2025 roku wyniost 46,7%, mierzac sktadka
przypisana brutto i 48,6%, mierzac liczbg czynnych
umow.

Pod wzgledem sposobu zawarcia umowy, udziat Grupy
PZU w segmencie ubezpieczen na zycie wyniost 54,5%
dla umoéw grupowych i 37,2% dla umow indywidualnych
(mierzac sktadka przypisang brutto).

Wynik techniczny Grupy PZU stanowit prawie 48,9%
(-0,7 p.p.) uzyskiwanego przez wszystkie towarzystwa
ubezpieczen na zycie. Swiadczy to o wysokiej
rentownosci oferowanych produktéw. Marza wyniku
technicznego PZU Zycie na sktadce przypisanej brutto
byta wyzsza niz marza uzyskiwana tacznie przez
pozostate towarzystwa oferujgce ubezpieczenia na zycie
(19,6% wobec 16,7%).

Model biznesowy Otoczenie zewnetrzne Strategia i perspektywy Zarzadzanie ryzykiem
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Rynki ubezpieczeniowe w krajach
battyckich i w Ukrainie

Litwa

Wedtug Banku Litwy, w ciggu szesciu miesiecy 2025 roku
sktadka przypisana brutto na rynku ubezpieczen
majatkowych i pozostatych osobowych wyniosta

671 mln euro i wzrosta 0 9,8% w porownaniu z koncem
czerwca 2024 roku. Ubezpieczenia komunikacyjne
stanowity najistotniejsza grupa ubezpieczen dla rynku
(50,3% catego przypisu w ubezpieczeniach majatkowych
i pozostatych osobowych). W ramach ubezpieczen
komunikacyjnych sktadka przypisana brutto

z ubezpieczen OC, jak i z ubezpieczen AC wzrosta

0 8,3% r/r. Duzy wzrost nastapit w ubezpieczeniach
nieruchomosci i zdrowotnych (odpowiednio 0 12,3% r/r
oraz 10,1% r/r).

W sektorze ubezpieczen majatkowych i pozostatych
osobowych na koniec czerwca 2025 roku dziatato
jedenascie spétek, w tym siedem oddziatow towarzystw
ubezpieczen z siedzibg w innych panstwach
cztonkowskich UE. £3czny udziat czterech najwiekszych
grup w rynku ubezpieczen majatkowych i pozostatych
osobowych stanowit 79,6%.

Grupa PZU dziata na Litwie od 2002 roku. Od listopada
2014 roku dziatalnosé na rynku ubezpieczen
majatkowych i pozostatych osobowych prowadzi jako
Lietuvos Draudimas, ktory od maja 2015 roku jest takze
wtascicielem oddziatu PZU w Estonii.

Lietuvos Draudimas to lider ubezpieczen majatkowych
i pozostatych osobowych na Litwie. Na koniec czerwca
2025 roku jego udziat w rynku wyniost 29,2%. Po

| potroczu 2025 roku odnotowat wzrost sktadki
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przypisanej brutto o 10,3% generujac warto$¢ 196 mln
euro. Najwieksze wzrosty nastgpity w ubezpieczeniach
majatkowych (+7 mln euro), komunikacyjnych OC

(+6 mln euro) oraz komunikacyjnych AC (+2 mln euro).

Sktadka brutto zgromadzona w ciggu szesciu miesiecy
2025 roku przez litewskie zaktady ubezpieczen na zycie
wyniosta 190 mln euro, co oznacza przyrost 0 6,1%

w stosunku do analogicznego okresu 2024 roku.
Sprzedaz ubezpieczen ze sktadka regularng wzrosta
05,8% r/r (tj. 0 10 mln euro), natomiast ze sktadka
jednorazowg wzrosta 0 11,8% r/r.

W strukturze ubezpieczen na zycie dominowaty
ubezpieczenia z funduszem inwestycyjnym, stanowiace
80,4% wartosci rynku. Tradycyjne ubezpieczenia na
zycie stanowity 7,5% przypisu sktadki. Wartosé nowe;j
sprzedazy w sktadce urocznionej wzrosta o 7,2%. Na
wielko$¢ dynamiki nowej sprzedazy pozytywnie wptynat
rozwdj gospodarczy oraz wzrost sity roboczej.

Na koniec czerwca 2025 roku na litewskim rynku
ubezpieczen na zycie dziatato siedem spétek. Rynek
charakteryzowat sie wysoka koncentracja - udziat trzech
najwiekszych zaktaddéw ubezpieczen na zycie w tacznej
sktadce przypisanej brutto w czerwcu 2025 roku wynidst
62,6%.

Najwiekszym zaktadem ubezpieczen na zycie na Litwie
pod wzgledem tacznej sktadki przypisanej brutto byta
Compensa (22,6% udziatu w rynku), kolejnymi
Swedbank (21,0% udziatu w rynku) oraz Allianz (19,0%
udziatu w rynku).

Dziatalno$¢ Grupy PZU w zakresie ubezpieczen na zycie
na Litwie prowadzi UAB PZU Lietuva Gyvybés Draudimas
(PZU Litwa Zycie). Sktadka przypisana brutto PZU Litwa
Zycie wyniosta w | pétroczu 2025 roku 14 mln euro, co
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oznacza wzrost 0 5,9% w poréwnaniu do | potrocza 2024
roku. Udziat w rynku po czerwcu 2025 roku uksztattowat
sie na poziomie 7,2%.

totwa

Wedtug Wedtug danych Banku £otwy na koniec

| kwartatu 2025 roku sktadka przypisana brutto

z ubezpieczen majatkowych i pozostatych osobowych
wyniosta 187 mln euro. To 0 11 mln euro (6,1%) wiecej
niz w analogicznym okresie 2024 roku.

Najwiekszy wzrost, 0 6 mln euro (+10,0%), miat miejsce
w ubezpieczeniach zdrowotnych. Znaczny wzrost
nastgpit rowniez w ubezpieczeniach majatkowych

(04 mln euro tj. 12,8%) oraz w ubezpieczeniach
komunikacyjnych AC (o 1 mln euro, tj. 3,7%).

Najistotniejszg grupe stanowity ubezpieczenia
komunikacyjne OC i AC, ktére stanowity odpowiednio
15,6% i 20,5% sktadki przypisanej brutto rynku
ubezpieczen majatkowych i pozostatych osobowych.
Istotng pozycje w strukturze produktéw miaty rowniez
ubezpieczenia zdrowotne (34,0% sktadki przypisanej
brutto) oraz ubezpieczenia majatkowe (18,2% sktadki
przypisanej brutto).

Na koniec marca 2025 roku na totewskim rynku
ubezpieczen majatkowych i pozostatych osobowych
funkcjonowato dziesiec zaktadow ubezpieczen, a udziat
w rynku czterech najwiekszych ubezpieczycieli wyniost
78,0%.

Od czerwca 2014 roku w sktad Grupy PZU wchodzi na
totwie AAS BALTA, ktory w maju 2015 roku przejat
funkcjonujacy na totewskim rynku od 2012 roku oddziat
PZU Litwa.
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AAS BALTA jest najwiekszym ubezpieczycielem pod
wzgledem sktadki przypisanej brutto na totwie.

W | kwartale 2025 roku udziat AAS BALTA w rynku
ubezpieczen majatkowych i pozostatych osobowych
wyniost 29,6%. W | pétroczu 2025 roku przypis sktadki
brutto AAS BALTA osiggnat warto$¢ 102 mln euro i byt
wyzszy 0 6,6% (tj. 0 6 mln euro) w poréwnaniu do
analogicznego okresu 2024 roku. Najwieksze wzrosty
nastapity w obszarze ubezpieczen zdrowotnych,
majatkowych oraz rolnych.

Estonia

W ciggu pierwszych szesciu miesiecy 2025 roku sktadka
przypisana brutto na rynku ubezpieczen majatkowych

i pozostatych osobowych wyniosta 299 mln euro i spadta
0 1,1% w poréwnaniu do analogicznego okresu 2024
roku.

Spadek rynku miat miejsce w ubezpieczeniach
komunikacyjnych AC (-9 mln euro, tj. -9,0% r/r) oraz OC
(-6 mln euro, tj. -8,2% r/r). Jego przyczyna byto
wprowadzenie od 1 stycznia 2025 roku podatku od
pojazdow i w konsekwencji spadek sprzedazy nowych
samochoddw a takze obnizki stawek
ubezpieczeniowych. Spadki w ubezpieczeniach
komunikacyjnych zostaty czeSciowo zniwelowane
wzrostem sprzedazy ubezpieczen majatkowych

(+5 mln euro, tj. +6,4% r/r) oraz ubezpieczen
zdrowotnych (+2 mln euro, tj. +17,5% r/r).

W strukturze sprzedazy ubezpieczen majgtkowych

i pozostatych osobowych dominowaty ubezpieczenia
komunikacyjne, ktore stanowity 50,7% (w tym 29,2%
Auto Casco) przypisu sktadki, a ubezpieczenia
majatkowe stanowity 27,0%.

Zarzadzanie ryzykiem
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Wedtug stanu na koniec czerwca 2025 roku w sektorze
ubezpieczen majatkowych i pozostatych osobowych
dziatato trzynascie podmiotow (w tym szes$¢ oddziatow
zagranicznych towarzystw ubezpieczen), a tagczny udziat
w rynku czterech najwiekszych wynidst 63,8%.

Od maja 2015 roku dziatalnos¢ Grupy PZU w Estonii
prowadzi oddziat Lietuvos Draudimas, ktory powstat
z potaczenia dwoch podmiotow: oddziatu litewskiej
spotki PZU i estonskiego oddziatu, ktory funkcjonowat
pod marka Codan.

Udziat Grupy PZU w estonskim rynku ubezpieczen
majatkowych i pozostatych osobowych osiggnat na
koniec czerwca 2025 roku poziom 13,9%. Zgromadzona
sktadka przypisana brutto na koniec | potrocza wyniosta
42 mln euro, co stanowito spadek 0 5,6% (tj. 2 mln euro)
wzgledem | pétrocza 2024 roku. Najwiekszy spadek
odnotowano w ubezpieczeniach komunikacyjnych AC

i OC.

Ukraina

Nadzor nad rynkiem ubezpieczeniowym w Ukrainie,

z koncem czerwca 2021 roku, objat Narodowy Bank
Ukrainy (NBU). NBU wzmocnit skuteczno$é nadzoru
poprzez monitoring wdrozenia obowigzujacych regulacji
i stosowanie odpowiednich Srodkéw wptywu wobec
podmiotdw, ktdre je naruszaja.

Od marca 2022 roku NBU uregulowat dziatalnosc
uczestnikow pozabankowych ustug finansowych w
okresie stanu wojennego, miedzy innymi przedtuzyt
terminy podejmowania dziatan egzekucyjnych. NBU
doprecyzowat stosowanie niektorych aktow
normatywnych i prawnych w zwigzku z agresja Rosji na
Ukraine celem odcigzenia uczestnikdw rynku, a takze
wdrozyt szereg ograniczen w celu minimalizacji nowych
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ryzyk powstatych wskutek wojny. W potowie lutego 2023
roku NBU ztagodzit ograniczenia dla ubezpieczycieli
dotyczace ptatnosci w ramach zagranicznych uméw
reasekuracyjnych - rozszerzyt mozliwosci realizacji
Swiadczen ubezpieczeniowych z tytutu umow
reasekuracji zawartych z reasekuratorami niebedacymi
rezydentami.

Ukrainski rynek ubezpieczeniowy po | kwartale 2025
roku mierzony sktadka przypisang brutto odnotowat
wzrost 0 32,8% r/r, do poziomu 15 mld hrywien. Sktadka
zgromadzona z tytutu ubezpieczen majatkowych i
pozostatych osobowych wyniosta 14 mld hrywien, co
oznacza wzrost 0 36,4% w poréwnaniu do
analogicznego okresu 2024 roku.

W I kwartale 2025 roku pozytywna dynamike w
poréwnaniu z rokiem poprzednim odnotowaty wszystkie
rodzaje ubezpieczen. Znaczacy wzrost nastgpit w
segmencie ubezpieczen komunikacyjnych OC, wynikat

z wejscia w zycie nowej ustawy (od 1 stycznia 2025 roku)
o OC posiadaczy pojazddéw. Na mocy nowego prawa
zwiekszono limity odszkodowan, wprowadzono
swobodne ksztattowanie cen oraz rozszerzono liste
pojazddw objetych obowigzkowym ubezpieczeniem.

W rezultacie Srednia cena polisy na rynku wzrosta od
70% do 100%. Jednoczesnie wzrost sprzedazy Zielonej
karta niemal sie zatrzymat, wyczerpany zostat efekt
wzrostu zwigzany z przymusowa migracja.

Ukrainski rynek ubezpieczeniowy w segmencie
ubezpieczen majatkowych i pozostatych osobowych jest
rozdrobniony. Na koniec marca 2025 roku dziataty na
nim pieédziesiat dwa zaktady ubezpieczen. Niezaleznie
od wciaz duzej liczby podmiotdw, dziesiec najwiekszych
zaktadow ubezpieczen majatkowych i pozostatych
osobowych zgromadzito 71,5% sktadki przypisanej

brutto.
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Spotki ubezpieczeniowe oferujgce ubezpieczenia na
zycie zebraty na koniec marca 2025 roku sktadke
przypisang brutto w wysokosci 1,4 mld hrywien, co
oznacza wzrost 0 5,0% w poréwnaniu do analogicznego
okresu 2024 roku. Jednocze$nie koncentracja rynku
utrzymuje sie na bardzo wysokim poziomie i dalej
rosnie. W Ukrainie dziatato dziesie¢ towarzystw
ubezpieczeniowych na zycie, z czego pieé najwiekszych
zaktaddw zebrato 88,4% sktadki przypisanej brutto.

Na rynku ukrainskim Grupa PZU prowadzi dziatalnos¢
ubezpieczeniowa poprzez dwie spétki: PrJSC IC PZU
Ukraine (PZU Ukraina) w zakresie ubezpieczen
majatkowych i pozostatych osobowych oraz PrJSCIC
PZU Ukraine Life (PZU Ukraina Zycie) dla ubezpieczeni na
zycie. Ponadto spotka LLC SOS Services Ukraine oferuje
ustugi assistance.

W | potowie 2025 roku sktadka przypisana brutto
zebrana przez PZU Ukraina wyniosta 1,3 mld hrywien

i byta wyzsza 0 23,9% niz w roku poprzednim. Wzrost
sprzedazy odnotowano przede wszystkim

w ubezpieczeniach komunikacyjnych w szczegolnosci
w ubezpieczeniach OC. Sktadka przypisana brutto
zebrana przez PZU Ukraina Zycie w | pétroczu 2025 roku
wyniosta 189 mln hrywien i byta wyzsza 0 1,3%

w poréwnaniu z analogicznym okresem 2024 roku.

W ciggu | kwartatu 2025 roku PZU Ukraina pozyskat 3,9%
sktadki przypisanej brutto ukrainskiego sektora
ubezpieczen majatkowych i pozostatych osobowych a
jego udziat w rynku spadt 0 0,8 p.p. wzgledem | kwartatu
2024 roku. Pozwolito to spdtce zajac jedenaste miejsce
na rynku ubezpieczen majatkowych i pozostatych
osobowych. Na czwartym miejscu, na rynku
ubezpieczen na zycie, uplasowata sie PZU Ukraina Zycie
z 7,5% udziatu w rynku (spadek 0 0,1 p.p. w stosunku do
poprzedniego roku).
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3.3. Rynek opieki zdrowotnej w Polsce

Rynek zdrowotny w Polsce to rozwijajacy sie

i perspektywiczny obszar biznesowy, zaréwno

w obszarze ptatnika publicznego jak i prywatnego. Do
najwazniejszych jego segmentow naleza ustugi
finansowane z Narodowego Funduszu Zdrowia, ptatne
z kieszeni pacjenta (ang. fee for service, FFS),
abonamenty medyczne, ubezpieczenia zdrowotne oraz
wydatki na leki i nie-leki®.

Wartos¢ rynku

Estymowane wydatki na ochrone zdrowia w Polsce
wyniosty w 2024 roku ponad 300 mld zt, z czego jedna
trzecia przypada na prywatne ustugi zdrowotne,

a pozostata czesc finansowana jest z NFZ,

w szczegblnosci w segmentach opieki szpitalnej,
ambulatoryjnej opieki specjalistycznej (AOS),
podstawowej opieki zdrowotnej (POZ).

Wedtug firmy PMR Market Experts zajmujacej sie
badaniami i analizami rynkowymi w Europie Srodkowo-
Wschodniej estymowana wartosc rynku prywatnej
opieki zdrowotnej w 2024 zblizyta sie do 90 mld zt,
rosnac dwucyfrowo, z czego produkty fee for service

9) Kategoria ,wydatki na leki i nie-leki” obejmuje: (1) wydatki pacjentow na leki
(refundowane, nierefundowane Rx i OTC), suplementy diety i inne produkty
w aptekach oraz (2) wydatki pacjentéw na leki OTC i suplementy diety poza aptekami
(w sklepach ogdlnodostepnych, w tym w sklepach spozywczych, stacjach
benzynowych, drogeriach, zielarniach, sklepach zielarsko-medycznych,
specjalistycznych sklepach z suplementami, sklepach sportowych i innych), w tym
sprzedaz internetowa w e-sklepach (w tym e-aptekach) i na platformach
sprzedazowych
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stanowity najwieksza cze$¢ sposrod ustug medycznych,
blisko jedna trzecia.

Od potowy 2023 roku Narodowy Fundusz Zdrowia
podwyzszyt wyceny Swiadczen w ambulatoryjnej opiece
specjalistycznej (AOS). Ma to pozytywny efekt dla
placowek oferujgcych ustugi medyczne w ramach
finansowania publicznego. Wedtug PMR Market Experts,
inflacja medyczna caty czas jest waznym czynnikiem
wptywajacym na wartosé rynku prywatnej opieki
medycznej. Widoczny od 2022 roku trend w zakresie
wzrostu cen utrzyma sie rowniez w kolejnych latach,

a powyzsze aspekty beda szczegdlnie istotne dla cen
ustug ambulatoryjnych oraz lekarskich. Rynek ustug
medycznych (fee for service, abonamenty,
ubezpieczenia) jest wrazliwy na wyrazne wzrosty cen
energii elektrycznej oraz materiatow i surowcow, ktore
podnoszg koszty operacyjne. Dynamika wzrostu
wynagrodzen w prywatnej opiece zdrowotnej w 2024
roku wyniosta 9,4 r/r, co wynikato gtéwnie z roszczen
ptacowych pracownikdw biatego personelu w tym
lekarzy pielegniarek, rehabilitantow, fizjoterapeutow,
higienistek i pomocy stomatologicznej (co byto bliskie
prognozie na ten rok - 9,3%).
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Ubezpieczenia zdrowotne

Z roku na rok rosnie liczba posiadaczy dodatkowych
ubezpieczen zdrowotnych. Zdecydowana wiekszosé
0s0b posiadajacych te produkty to posiadacze polis
grupowych, cho¢ od wybuchu pandemii obserwowany
jest wzrost zainteresowania polisami indywidualnymi.
Na koniec 2024 roku liczba 0s6b w Polsce posiadajacych
prywatne ubezpieczenie zdrowotne i/lub abonament
medyczny wyniosta ponad 7 mln oséb, co stanowi 12%
dorostych Polakow, z czego posiadajacych
ubezpieczenie zdrowotne wyniosta okoto 5,39 mln i byta
wyzsza 0 12% r/r. W tym okresie Polacy przeznaczyli na
prywatne polisy niemal 2,309 mld zt, tj. o blisko 35,3%
wiecej r/r. Stanowito to jednak zaledwie 2,7% catego
polskiego rynku ubezpieczen.

Eksperci PMR Market Experts prognozuja, ze catkowita
wartosé rynku prywatnej opieki zdrowotnej w 2025 roku
wzrosnie z dynamika wysoka jednocyfrowa. Polska
wcigz nalezy do krajow Unii Europejskiej o relatywnie
niskim poziomie wydatkow na ochrone zdrowia,
zaréwno w przeliczeniu na mieszkanca, jak i w relacji do
PKB. Mimo to segment prywatnych Swiadczen
medycznych rozwija sie systematycznie. Wedtug analiz
PMR Market Experts, jego wartos$¢ - z wytagczeniem
lekéw i wyrobow paramedycznych - bedzie rosta

w tempie srednio 7,6% rocznie az do 2030 roku.
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Spodziewane s3g réwniez:

e dalszy intensywny rozwoj telemedycyny i mozliwosci
obstugowych w kanatach zdalnych;

e rosnaca liczba osob w wieku poprodukcyjnym
i wieksze zapotrzebowanie na opieke nad osobami
starszymi;

e wzrost Swiadomosci spotecznej z zakresu profilaktyki
i okresowych badan;

e utrzymujaca sie na wysokim poziomie inflacja
medyczna, w szczegolnosci presja ptacowa po stronie
personelu medycznego;

e wzrost zainteresowania aplikacjami, platformami oraz
rozwigzaniami cyfrowymi do profilaktyki, monitoringu
zdrowia i terapii.

Pozycja rynkowa PZU Zdrowie

Grupa PZU (Filar Zdrowie) jest liderem rynku
ubezpieczen zdrowotnych w Polsce i pozostaje

w czotowce najwiekszych firm na catym rynku prywatne;j
opieki zdrowotnej, gdzie gtéwnymi konkurentami sa
Grupa LUX MED i Medicover. Pod wzgledem wartosci
przychodow Filaru Zdrowie, Grupa PZU zajmuje trzecie
miejsce wsrdd ogolnopolskich operatoréow medycznych
z przychodami na poziomie 1,9 mld zt w 2024 roku co
oznacza wzrost 0 18,1% r/r.
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3.4. Rynek bankowy w Polsce

W | pétroczu 2025 roku zostaty obnizone stopy
procentowe o0 50 p.b., a w lipcu o kolejne 25 p.b.

W okresie styczen- maj 2025 roku w sektorze bankowym
utrzymywata sie dodatnia dynamika wzrostu
przychodow odsetkowych, negatywnie na dochodowosé
wptywaty obcigzenia z tytutu rezerw na ryzyko prawne
oraz rosnace koszty dziatania.

Na koniec maja 2025 roku w Polsce dziatalnosé
prowadzito 29 bankéw komercyjnych, 489 banki
spotdzielcze oraz 34 oddziaty instytucji kredytowych

i bankow zagranicznych. Sie¢ bankowa obejmowata

4 898 oddziatéw, 2 199 filii, ekspozytur i innych placéwek
obstugi klienta oraz 2 562 przedstawicielstw. Tym
samym sie¢ bankowa liczyta tacznie 9 659 placowek,

tj. 0 261 mniej w poréwnaniu do analogicznego okresu
2024 roku.

Liczba zatrudnionych w sektorze bankowym na koniec
maja 2025 roku wzrosta do 148,3 tys. 0sob i byta wyzsza
02,3 tys. 0sob (+1,6%), wobec stanu na koniec maja
2024 roku.

W okresie styczen-maj 2025 roku sektor bankowy
wypracowat wynik netto na poziomie 21,0 mld zt wobec
17,4 mld zt w analogicznym okresie 2024 roku, co
oznacza wzrost o0 3,6 mld zt. Najwiekszy wptyw na
wyzszy wynik netto miat wzrost przychoddéw
odsetkowych (+5,4 mld zt r/r, do poziomu 75,8 mld zt).
Dodatnio na wynik netto przetozyt sie rbwniez wzrost
wyniku z tytutu prowizji (+0,1 mld zt, do poziomu

8,2 mld zt). Na wynik netto negatywnie wptynat wzrost

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci
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kosztow dziatania bankéw i amortyzacji tacznie

02,3 mld zt r/r (25,6 mld zt na koniec maja 2025 roku),

a takze wzrost kosztow odsetkowych (+1,6 mld zt r/r, do
poziomu 29,0 mld zt).

Marza odsetkowa netto (NIM)* wzrosta do poziomu
3,77% na koniec maja 2025 roku wobec 3,74% na koniec
maja 2024 roku. Zwrot z kapitatu wtasnego (ROE)**
sektora bankowego na koniec maja 2025 roku wyniost
15,98%, co oznacza wzrost 0 4,30 p.p. r/r. Z kolei stopa
zwrotu z aktywow (ROA) wyniosta 1,32% na koniec maja
2025 roku co oznacza wzrost 0 0,37 p.p. w porownaniu
do konca maja 2024 roku. Wskaznik R/I*? (wskaznik
obcigzenia przychodow operacyjnych sektora
bankowego rezerwami i odpisami) wzrdst 0 0,5 p.p. r/r
do 15,0% na koniec maja 2025 roku. Wzrost przychodow
operacyjnych r/r przy kontrolowanej dynamice kosztow
przyczynit sie do obnizenia wskaznika C/1** w catym
sektorze do 43,0% na koniec maja 2025 roku z 47,5% na
koniec maja 2024 roku™.

10) Wskaznik NIM - relacja wyniku odsetkowego z 12 kolejnych miesiecy do $rednich
aktywow odsetkowych w tym samym okresie z 13 kolejnych miesiecy.

11) Wskazniki ROA i ROE - relacja sumy wyniku finansowego z 12 kolejnych miesiecy do
odpowiednio: $rednich aktywdw i $redniego kapitatu w tym samym okresie
z 13 kolejnych miesiecy. Wskaznik ROE odnosi sie do agregatu sektora bankéw
komercyjnych i spotdzielczych (bez oddziatéw instytucji kredytowych), wskaznik
ROA do catego sektora bankowego.

12) Wskaznik R/I - relacja odpisdw i rezerw (rezerwy + utrata warto$ci lub odwrécenie
utraty wartosci) do przychoddw (catkowite przychody operacyjne - netto) - $rednia
kroczaca z 12 miesiecy.

13) Wskaznik C/I - relacja kosztéw (koszty dziatania + amortyzacja srodkéw trwatych
oraz wartosci niematerialnych i prawnych) do przychodéw (catkowite przychody
operacyjne - netto) - $rednia kroczaca z 12 miesiecy

14) KNF, Dane miesieczne sektora bankowego wedtug stanu na koniec maja 2025 roku
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Wartos¢ aktywow sektora bankowego na koniec maja
2025 roku ksztattowata sie na poziomie 3528 mld zt
i byta 0 13,7% wyzsza w porownaniu do maja 2024 roku.

W maju 2025 roku wartosc¢ kredytéw w sektorze
niefinansowym wyniosta 1 171 mld zt, co oznacza wzrost
0 5,0% wzgledem maja 2024 roku. Kredyty dla
przedsiebiorstw wzrosty o 18,5 mld zt (+4,7% r/r) do
poziomu 415,4 mld zt na koniec maja 2025 roku.
Silniejszy wzrost 0 37,5 mld zt (+5,3% r/r) do poziomu
747,7 mld zt widoczny byt w przypadku kredytow dla
gospodarstw domowych.

Na koniec maja 2025 roku warto$¢ depozytow sektora
niefinansowego wynosita 1 975 mld zt, co oznacza
wzrost 0 7,1% w poréwnaniu do maja 2024 roku.

W strukturze depozytow sektora niefinansowego
najwyzszy wzrost o 7,9% odnotowaty depozyty
gospodarstw domowych i na koniec maja 2025 roku
wyniosty 1 404 mld zt. Depozyty przedsiebiorstw wzrosty
0 5,4% r/r do poziomu 529 mld zt na koniec maja 2025
roku.

Wielkos¢ funduszy wtasnych sektora bankowego dla
wspotczynnikdw kapitatowych wyliczona zgodnie

z regulacjami zawartymi w Rozporzadzeniu CRR,
wyniosta na koniec 2024 roku 264 mld zt i w poréwnaniu
do konca 2023 roku wzrosta o 7,8%.

W 2024 roku sytuacja kapitatowa sektora pozostawata
stabilna. taczny wspdtczynnik kapitatowy sektora
bankowego uksztattowat sie na koniec 2024 roku na
poziomie 21,5%, a wspdtczynnik kapitatu
podstawowego Tier | na koniec 2024 roku wyniost
20,0%.
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3.5. Rynki finansowe w Polsce i na

swiecie

3.5.1. Globalny i lokalny rynek
akcji i obligacji

W I pétroczu 2025 roku gietdy rosty, z kolei
krzywe rentownosci ulegaty wystromieniu.

W | potowie 2025 roku spadek inflacji do poziomow
akceptowalnych przez najwieksze banki centralne
Swiata i zagrozenia wynikajace z zapowiedzi
wprowadzenia przez USA ceti odpowiedzi na nie
przetozyty sie na dalsze obnizki stop procentowych

w Europie i zatrzymanie obnizek stop procentowych

w USA. Podobnie jak w 2024 roku, w 2025 roku BoJ
podnosit stopy, jednak niepewnos¢ zwigzana ze zmiana
zasad globalnego handlu i spadek inflacji zatrzymaty ten
proces. Obawy o wprowadzenie cet przez USA, jedynie
przejsciowo zatrzymaty zwyzki na gietdach. Rentownosci
obligacji na wiekszosci rynkow obnizaty sie reagujac

w ten sposdb na obnizki stop. W Europie dtugie konce
krzywych rosty w oczekiwaniu na zwiekszenie wydatkow
rzagdowych. W Polsce indeksy gietdowe zwyzkowaty

w $lad za Europa oraz w nadziei na pozytywny wptyw
zwiekszonej ekspans;ji fiskalnej na konsumpcje

i inwestycje. Rentownosci skarbowych papierow
wartosciowych (SPW) obnizaty sie w krétkim koncu
krzywej w $lad za redukcjami stop NBP i rosty w dtugim
w obawie o koszty fiskalnej ekspans;ji.
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Stopy procentowe
Banki krajow rozwinietych - FED, EBC, BoJ, PBC

Po tym jak w 2024 roku wiekszo$¢ bankdéw centralnych
redukowata stopy procentowe w obliczu spadajacej
inflacji, w | potowie 2025 roku sytuacja ulegta
zr6znicowaniu. W przypadku Fed, wstrzymat sie on

z dalszymi redukcjami stop, pozostawiajac je na
poziomie 4,25-4,50%. Argumentami za stabilizacjg byty
zapowiedziane przez prezydenta Trumpa cta, niezta
sytuacja na rynku pracy oraz utrzymujaca sie nieco
powyzej celu inflacja. EBC w tym czasie zredukowat
stopy, w czterech ruchach, tacznie 0 100 p.b. do 2,15%
w obliczu obnizajacej sie inflacji i zagrozenia dla
wzrostu. Tg sama drogg poszty BoE i SNB, ktore
zmniejszyty stopy odpowiednio 0 50 p.b. (do 4,25%)

i 175 p.b. (do 0%). Wszedzie w Europie banki centralne
reagowaty na obawy o spowolnienie wobec ryzyka
wprowadzenia cet przez USA i spadajacej inflacji.

W Chinach stopy zostaty zredukowane raz 0 0,1 p.p.,

w maju w obawie przed wptywem wprowadzanych przez
USA cet. W przeciwng strone poszedt BoJ, ktéry podniost
stopy procentowe 0 0,25 p.p. w styczniu, do +0,5%, tj.
najwyzszego poziomu od 17 lat, reagujac w ten sposdb
na rosnaca inflacje (w styczniu osiggneta ona 4% r/r)

i zagrozenie ze strony amerykanskich cet.

Zarzadzanie ryzykiem

Wyniki i dywidenda

Banki rynkow rozwijajacych sie

Banki centralne wiekszosci krajow rozwijajacych
kontynuowaty cykl obnizek, motywowany spadajaca
presjg inflacyjna. W grupie tej byta wiekszos¢
gospodarek Ameryki Potudniowej oraz gospodarek Azji.
Wyjatkami byty Brazylia (gdzie inflacja rosta), Turcja
(gdzie inflacja pozostawata wysoka) i Chile, ktére
ustabilizowato stopy procentowe, po serii obnizek.

Narodowy Bank Polski

W Polsce stopy przez caty 2024 rok pozostaty stabilne.

W maju 2025 roku doszto do obnizki 0 0,5 p.p., przy czym
argumentem za redukcja byta spadajaca inflacja,
pogarszajaca sie koniunktura, spadek zatrudnienia

i dynamiki ptac. W tym czasie Bank Centralny Czech
kontynuowat obnizki, Wegier zatrzymat stopy, zas Rosji
rozpoczat obnizki, po serii podwyzek.

Rynki obligacji
Rynki bazowe

Po spadkach w 2024 roku, rok 2025 przynidst wzrost
dochodowosci w dtugich koncach i Srodkach krzywych
dochodowosci na bazowych rynkach. Krétki koniec
krzywej niemieckiej obnizat sie w slad za redukcjami
stop procentowych w Eurostrefie. W tym czasie Srodek
i dtugi koniec krzywej niemieckiej rost w odpowiedzi na
oczekiwane zwiekszenie wydatkow publicznych i emisji
dtugu w Niemczech. W USA w | kwartale dochodowosci
spadaty wzdtuz catej krzywej w obawie o negatywny
wptyw polityki nowej administracji na wzrost
gospodarczy. Na poczatku Il kwartatu 2025 roku
rentownosci przejsciowo odbity, w obawie o podbijajacy
inflacje wptyw planowanych podwyzek cet przez
administracje Trumpa i w obliczu dobrej sytuacji na
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rynku pracy. Jednak ostatecznie dochodowosci
amerykanskich obligacji obnizyty sie ponizej poziomow
z poczatku roku, pomimo redukcji oczekiwan co do
mozliwosci obnizek stop Fed w 2025 roku, przy
jednoczesnym oddalaniu sie perspektyw dla
drastycznych podwyzek cet w USA.

W konsekwencji dochodowosci obligacji amerykanskich
obnizyty sie pomiedzy kornicem 2024 roku, a potowa roku
2025do 3,72%, z 4,25% dla 2L, do 3,79%, z 4,38% dla 5L
i do 4,24%, z 4,58% dla 10L. W przypadku obligacji
niemieckich, w tym czasie przemiescity sie one, do
1,85%, z2,08% dla 2L, d0 2,16%, z 2,15% dla 5L i do
2,64%, z 2,36%.

Rynki rozwijajace sie

W | kwartale 2025 roku wyrazony w dolarach indeks
obligacji rynkdw rozwijajgcych sie JP Morgan Emerging
Markets Bonds ETF rdst, doznajac przejsciowego silnego
obnizenia w kofcu kwartatu w reakcji na obawy

o drastyczne podwyzki cet w USA. Po odbiciu na
poczatku Il kwartatu rentownosci na rynkach
rozwijajgcych sie spadaty w Slad za obnizkami stop na
wiekszosci rynkow, co doprowadzito do zwyzki wartosci
indeksu. Byt on w tym wspierany przez stabnacego do
wiekszosci gtéwnych walut dolara.

Polska

Po tym jak rentownosci skarbowych papieréw
wartosciowych zakonczyty 2024 rok na wzglednie
wysokich poziomach, przez niemal caty | kwartat 2025
roku dochodowosci SPW spadaty. Redukcje byty
napedzane przez malejaca inflacje i antycypowanie
przez rynki majowej obnizki stop. Dodatkowe paliwo do
poprawy wycen dtugu dawato zachowanie papieréow
skarbowych na rynkach bazowych. Il kwartat przynidst
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odreagowanie w $lad za zachowaniem rynku
niemieckiego i w reakcji na wzrost ryzyka politycznego
w kraju zwigzanego z wyborami prezydenckimi i stabe
wyniki budzetu. W konsekwencji rentownosci SPW
zamknety sie w potowie 2025 roku na 4,60%, wobec
5,17% w koncu 2024 roku dla 2L, na 4,96%, wobec 5,65%
dla 5L i na 5,45%, wobec 5,90% dla 10L.

Rynki akgji
Kraje rozwiniete

Po lekkich zwyzkach na poczatku roku, przez wiekszosé
| kwartatu 2025 roku indeksy na bazowych rynkach akgcji
rosty, by spasc na poczatku Il kwartatu w strachu przed
wprowadzeniem przez administracje USA drastycznej
podwyzki cet. W dalszej czesci Il kwartatu obawy te
stopniowo stabty wraz z rozktadaniem w czasie

i deeskalowaniem wielkosci podwyzek taryf przez
administracje Trumpa. Ostatecznie w skali potrocza
indeks DAX wzrdst 0 17,3%, S&P 500 o 5,5%, za$ TOPIX

0 11,5%.

Takie roztozenie wzrostéw odzwierciedlato znaczaco
poprawe perspektyw dla gospodarki niemieckiej, wobec
zapowiadanego wzrostu wydatkdw publicznych,

a japonskiej - wobec perspektyw podpisania nowe;j
umowy handlowej z USA. Wzglednie stabe zwyzki w USA
byty konsekwencja perspektywy utrzymania stop na Fed
na wysokim poziomie. Reprezentujacy globalne rynki
akcji dolarowy indeks iShares MSCI Acwi ETF podwyzszyt
sie 0 9,5% w skali potrocza.

Kraje rozwijajace sie

Trajektoria zachowania indekséw na rynkach
rozwijajacych sie byta podobna do rynkow bazowych.
Reprezentujacy rynki rozwijajace sie, wyrazony
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w dolarach indeks iShares MSCI EM UCITS ETF urost
nieznacznie w | kwartale, by spas¢ na przetomie i |l
kwartatu i wzrosnac w istotny sposob w Il kwartale 2025
roku. W tle byta niepewnos¢ o wptyw cet na globalna
koniunkture w | kwartale i jej ograniczenie w Il kwartale
2025 roku. W konsekwencji w skali potrocza indeks
wzrdst 0 15,1%.

Indeks WIG, WIG 20

40%
30%
20%
10%
0%
-10%
-20%
-30%
-40%

I kw. 2024 IV kw. 2024

W podziale na regiony geograficzne i stopien rozwoju
gospodarki, ostabiajgco na wzrost indeksu wptywaty
gietdy gorzej rozwinietych gospodarek azjatyckich
(Tajlandia, Malezja) i Ameryki Potudniowej (Brazylia,
Meksyk), pozytywnie lepiej rozwiniete gospodarki
Ameryki tacinskiej (Chile) i Azji (Korea, Singapur).

Polska

| potowa 2025 roku uptyneta pod znakiem wzrostow WIG
i WIG20. Podobnie jak w przypadku rynkéw bazowych
indeksy rosty w | kwartale, po czym doznaty spadku na
przetomie I i Il kwartatu, by odbudowad z naddatkiem te
znizki do konca Il kwartatu 2025 roku. Indeksy rosty

w oczekiwaniu na napedzany podwyzkami ptac
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i spodziewang silng ekspansja fiskalng wzrost
konsumpcji i inwestycji (tu pomagata takze perspektywa
KPO) w Polsce. tacznie w skali potrocza przetozyto sie to
na zamiane wartosci indeksu WIG o +31,6%, oraz WIG 20
0 +29,8%, w ujeciu 12-miesiecznym byto to odpowiednio
18,1%r/ri11,1%r/r.

WIG 18,1%
WIG20 11,1%

Il kw. 2025

Rynki walutowe
Rynki bazowe

W ciggu | pétrocza 2025 roku kurs EUR/USD wzrdst do
1,1720z 1,0389. Zmiany byty spowodowane polityka
ostabienia dolara przez USA, pomimo pozytywne;j
roznicy stop procentowych miedzy Fed, a EBC. Jen
umocnit sie do dolara amerykanskiego do 144,17,

z 157,37 (USD/JPY), co byto pochodng podwyzek stop
w Japonii, przy perspektywie spadku stop Fed.
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Rynki rozwijajace sie

Sposrdod duzych krajow rynkow rozwijajacych sie

w | potowie 2025 roku, w relacji do dolara, najwiecej
stracito argentynskie peso (13,5%), ktéremu tradycyjnie
szkodzita wysoka, cho¢ spadajaca, inflacja

i indonezyjska rupia (0,4%), dotknieta przez polityczna
niepewnosc, wysoka inflacje i nieréwnowagi handlowe.
Waluty pozostatych krajow Ameryki Potudniowej miaty
sie dobrze, najwiecej zyskat brazylijski real (13,9%) oraz
meksykanskie peso (10,8%). Peso pomagaty solidne
fundamenty makro i perspektywy ciecia stop w USA,
brazylijski real zyskiwat na wysokich stopach i solidnym
eksporcie surowcow.

Wsrdd innych walut Juan zyskat okoto 1,9% do USD
wobec przejasnienia sie perspektyw handlowych z USA.
Waluty w krajach sasiadujacych z Polska zyskiwaty
wobec perspektyw napedzanego przez wydatki
publiczne odbicia w Eurostrefie, HUF wzmocnit sie do
EUR 0 2,9%, za$ CZK o0 1,8%.

Polska

W | potowie 2025 roku kurs EUR/PLN obnizyt sie do
4,2419 7 4,2730, zas kurs USD/PLN spadt do 3,6164
z4,1012. Wsparciem dla aprecjacji ztotego wzgledem
EUR byty dobre perspektywy makroekonomiczne dla
Polski i perspektywa utrzymania spreadu stop miedzy
NBP i EBC na podwyzszonym poziomie. Kurs CHF/PLN
przesunat sie w tym czasie do 4,5336, z 4,5371.
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3.5.2. Rynek funduszy
inwestycyjnych i emerytalnych
w Polsce

Rynek funduszy inwestycyjnych

Na koniec czerwca 2025 roku $rodki zarzadzane przez
krajowe fundusze inwestycyjne wyniosty ponad

381,7 mld zt wobec 379,3 mld zt na koniec 2024 roku, co
oznacza wzrost 0 0,63% (+2,4 mld zt).

Wedtug Portalu Analiz Online wzrostowi sprzyjata
zaréwno dobra koniunktura rynkowa, jak i naptyw
nowych srodkéw. W czerwcu gtéwne indeksy akgji,
mimo geopolitycznych zawirowan, wspiety sie na
wieloletnie lub historyczne szczyty. ROwniez na rynku
dtugu skarbowego mozna byto zarobié. W sumie niemal
95% funduszy inwestycyjnych wypracowata w czerwcu
dodatnie stopy zwrotu.

Towarzystwa funduszy inwestycyjnych - udziat w aktywach
funduszy zarzadzanych przez TFl stan na 30.06.2025 (w %)

PKO TFI
17,5%

Pozostali 21,8%

Forum TFI 3,0% PZU TFI

Generali Investments 12,0%

TFI 3,4%
Ipopema TFI 4,7%
PFR TFI 5500/0 Goldman Sachs
10,0%
Allianz TF1 5,8%

Pekao TFI 9,6
Santander TFI 6,0% ekao Tl =5%

Zrédto: IZFiA
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Analizy Online szacuja, ze tylko w czerwcu 2025 roku TFlI
zarobity dla swoich klientow ok. 3,1 mld zt zyskow,
a saldo wptat i wyptat wyniosto 3 mld zt.

Pracownicze Plany Kapitatowe

Warto$¢ rynku aktywow netto funduszy zdefiniowanej
daty pracowniczych planéw kapitatowych (PPK)
wyniosta na koniec czerwca 2025 roku ponad

38,4 mld zt wobec 30,2 mld zt na koniec 2024 roku, co
W ujeciu rocznym dato wzrost 0 27,1%. Wartos¢
aktywow netto PPK zarzadzanych przez TFl wyniosta na
koniec czerwca 2025 roku 33,7 mld zt.

Towarzystwa funduszy inwestycyjnych - udziat w aktywach
PPK stan na 30.06.2025 (w %)

Pozostali 11,6%

UNIQA TFI 4,0%
PKO TFI

Pekao TFI 6,4% 35,2%

Goldman Sachs 7,9% -

Allianz TF1 10,0%

PZU TFI
24,9%

Zrédto: 1IZFiA, KNF, wartoéé aktywdw netto FZD wg instytucji zarzadzajacych, dane
wytacznie dla TFI, bez PTEi TU

W 2025 roku do PPK systematycznie naptywaty kolejne
sktadki od pracownikéw (2-4% wynagrodzenia brutto),
pracodawcéw (1,5-4% wynagrodzenia brutto
pracownika), a takze doptaty powitalne (250 zt) i roczne
(240 zt) od panstwa.
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Do wzrostu aktywow w znacznym stopniu przyczynita
sie liczba pracownikow zgtaszanych do PPK. Na koniec
czerwca 2025 roku w TFI PZU byto zgtoszonych

970 280 0s6b w stosunku do grudnia 2024 (913 242) co
daje wzrost 0 6,3%.

Rynek funduszy emerytalnych

Na koniec czerwca 2025 roku aktywa netto otwartych
funduszy emerytalnych wyniosty ponad 264 mld zt, co
oznacza wzrost o0 24,2% w porownaniu do konca 2024
roku. Na wzrost wartosci aktywow wptyw miata przede
wszystkim dobra sytuacja na rynkach kapitatowych.

Otwarte Fundusze Emerytalne - udziat w aktywach netto stan
na 30.06.2025 (w %)

OFE Pocztylion 1,7%
PKO BP Bankowy 4,6%

Uniga OFE 6,2% Nationale-

Nederlanden OFE
27,4%

Vienna OFE 8,5%

Generali OFE
12,8%

Allianz OFE 25,4%
OFE PZU

.Ztota Jesien”
13,3%

Zrédto: KNF, Dane miesieczne o rynku OFE, dane za czerwiec 2025 roku
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Dobrowolne Fundusze Emerytalne

Mimo duzej zmiennosci na rynku papierdw udziatowych
w 2024 roku* aktywa dobrowolnych funduszy
emerytalnych wzrosty do ponad 2,2 mld zt na koniec
roku. Obok wzrostu wartosci aktywow netto
wynikajgcego z zarzadzania funduszami istotny wptyw
na wartos¢ aktywow miaty biezgce wptaty.

W 2024 roku wptaty do DFE PZU wyniosty ponad

211,7 mln zt. Na koniec 2024 roku DFE PZU pozostat
liderem rynku IKZE w segmencie dobrowolnych
funduszy emerytalnych zaréwno pod wzgledem liczby
rachunkow (55,8% wszystkich rachunkdw) jak i wartosci
aktywow (49,1%).

15) Ostatnie dostepne dane
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3.5.3. Istotne czynniki dla
notowan akcji PZU

PZU zadebiutowat na Gietdzie Papierow Wartosciowych
w Warszawie (GPW) 12 maja 2010 roku. Od debiutu
wchodzi w sktad najwazniejszego indeksu WIG20,
obliczanego na podstawie wartosci portfela akgji 20
najwiekszych i najbardziej ptynnych spétek z rynku
gtownego GPW. PZU nalezy rowniez do polskich
indeksow: WIG, WIG30, WIG-Poland, WIGdiv, WIG20 TR,
WIG.MS-FIN, CEEplus, WIG ESG (indeks zrbwnowazonego
rozwoju) oraz zagranicznych: MSCI Poland (rynki
wschodzace), Stoxx Europe 600 (rynki rozwiniete), FTSE
Russell Mid Cap Index (rynki rozwiniete).

Kurs akcji PZU (skorygowany o dywidende) na tle WIG i WIG20

40%
30%
20%
10%

0% WA
-100/%7\ o W\WA\F/"—""’

-20%
-30%

-40%

[ kw. 2024 IV kw. 2024

Zrédto: https://biznes.pap.pl/; https://stooq.pl/
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Indeksy GPW

W | potowie 2025 roku indeks najwiekszych polskich
spotek (WIG20) poruszat sie w przedziale od 2 221 do

2 849 pkt. Rozpietosc wyniosta 628 pkt i byta 0 203 pkt
wyzsza niz w analogicznym okresie 2024 roku (425 pkt).
W okresie pierwszych 6 miesiecy 2025 roku indeks WIG20
wzrdst 0 29,8%, przy uwzglednieniu dywidend (WIG20
TR) 0 32,3%. Indeks szerokiego rynku WIG zyskat 31,6%.

Kurs akcji PZU

Akcje PZU w | potowie 2025 roku zachowywaty sie
znacznie lepiej niz gtowne polskie indeksy
benchmarkowe. Na ostatniej sesji w | potowie 2025 roku
akcje PZU wyceniano na 63,0 zt, co oznaczato wzrost

0 34,8% w ujeciu 12-miesiecznym (po skorygowaniu

o dywidende) i 0 37,4% od poczatku roku.

PZU 34,8%

WIG 18,1%
WIG20 11,1%

[l kw. 2025
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Kapitalizacja

Wartosc gietdowa (kapitalizacja) PZU na koniec | potowy
2025 roku wyniosta 54,4 mld zt (wzrost 0 37,4% r/r, co

przektadato sie na trzeciag pozycje (wzrost o 1 miejsce r/r)

pod wzgledem wyceny rynkowej wsrdd krajowych
spotek notowanych na GPW. Udziat akcji PZU w
obrotach catego rynku gtéwnego wynidst 5,5% (6
miejsce - bez zmian r/r).

Ptynnosc

Akcje PZU w | potowie 2025 roku utrzymywaty wysoka
ptynno$é. Sredni dzienny spread akcji PZU wynidst 7 p.b.
wobec 11 p.b. $redniego spreadu dla 20 najbardziej
ptynnych spétek. Warto$¢ obrotu (uroczniona)

w | pétroczu roku wyniosta 26,7 mld zt (wzrost 0 25,3%
r/r), co stanowito 49,0% kapitalizacji PZU na koniec

| potrocza 2025 roku (wzrost 0 1,2 p.p. r/r).

Kapitalizacja GPW w mld zt (spotki krajowe i zagraniczne)

2041

1440 1492
1313

1114

2021 2022 2023 2024 06.2025

Zrédto: https://gpw.pl/
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26,7
20,9
18,6 17,7
14,6
2021 2022 2023 2024 06.2025*
Zrédto: https://gpw.pl/
* Warto$¢ uroczniona
Kapitalizacja PZU w mld zt
54,4
40,8 39,6
30,5 30,6
2021 2022 2023 2024 06.2025

Zrédto: https://gpw.pl/
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C/WK (P/BV)
Cena rynkowa akcji / wartosc ksiegowa na akcje

WKNA (zt) BVPS (PLN)
Wartos¢ ksiegowa na akcje

C/Z (P/E)
Cena rynkowa akcji / zysk netto na akcje

ZNA (zt) EPS (PLN)
Zysk (strata) netto / liczba akgcji
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1,8x

19,8

9,2X

3,9

1,2x

30,3

8,1x

4,4

1,4x

34,8

7,1x

6,7

1,2x

37,2

7,4%

6,2

*) kalkulacja na danych Grupy PZU (wg MSSF); cena akgji i wartos¢ ksiegowa na koniec roku; zysk netto za okres 12 miesiecy; liczba akcji PZU: 863 523 000

**) dane przeksztatcone - przeksztatcenie danych poréwnawczych wynikajace z zastosowania MSSF 17

Kurs maksymalny (zt)

Kurs minimalny (zt)

Kurs na ostatniej sesji w roku (zt)
Sredni kurs na sesje (zt)

Wartos¢ obrotéw (mln zt)

Wolumen obrotu (szt.)

Zrédto: https://biznes.pap.pl/

41,65

29,27

35,35

35,86

18 565

517939229

37,82

23,16

35,42

30,97

14 645

472 866 103

48,90

31,63

47,27

40,13

17 692

436 702 363

55,50

39,15

45,84

47,14

20945

447 904 241

1,7x

37,0

8,9x

7,1

63,32
39,15
63,00
52,41
26671

478 499 830

*) kalkulacja na danych Grupy PZU (wg MSSF); cena akgji i wartos¢ ksiegowa na koniec roku; zysk netto za okres 12 miesiecy; warto$¢ obrotdw za | potowe roku uroczniona; liczba akgji

PZU: 863 523 000
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3.6. Regulacje dotyczace rynku
ubezpieczen i rynkow finansowych

w Polsce

Najwazniejsze dla Grupy PZU regulacje w | pétroczu 2025 roku dotyczyty w szczegdlnosci
nowych technologii oraz sprawozdawczosci zréwnowazonego rozwoju. Cze$¢ zmian
zapoczatkowanych jeszcze w 2024 roku, zaczeta juz obowigzywad, a nad resztg beda

trwaty dalsze prace.

Nowe technologie i zarzagdzanie danymi

1 sierpnia 2024 roku weszto w zycie rozporzadzenie (UE)
2024/1689 ustanawiajgce zharmonizowane przepisy
dotyczace sztucznej inteligencji, tzw. akt o Sztucznej
Inteligencji (Al Act), ktory stanowi pierwsze w historii
kompleksowe ramy prawne dotyczace sztucznej
inteligencji na Swiecie. Regulacja wprowadza
kompleksowe ramy prawne dla systemdw Al, majace na
celu zapewnienie ich bezpiecznego i etycznego
stosowania. Cze$¢ przepiséw, w tym dotyczacych
zakazanych praktyk, obowigzuje od 2 lutego 2025 roku,
a kolejne zaczng obowigzywac od 2 sierpnia 2025 roku.
Ubezpieczyciele bedg musieli doktadnie analizowac
stosowane systemy pod katem ich zgodnosci z definicjag
Al zawartg w Al Act. Wymaga to identyfikacji, ktore
technologie wchodza w zakres regulacji, co moze byc
wyzwaniem ze wzgledu na réznorodnos¢ stosowanych
rozwigzan i ewentualne problemy definicyjne.

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci
Grupy Kapitatowej PZU za | pdtrocze 2025 roku

Raport Potroczny 2025

4 grudnia 2024 roku Rada UE przyjeta swoje ogolne
stanowisko w sprawie proponowanych ram
dotyczacych dostepu do danych finansowych

(ang. Financial Data Access Framework - FIDA). Prace,
ktore rozpoczety sie na poczatku 2025 roku maja
doprowadzic do ostatecznego uchwalenia przepisow.
Celem FIDA jest utatwienie wymiany danych
finansowych miedzy instytucjami, co powinno sprzyjaé
rozwojowi nowych ustug dla klientdw. Projekt ten
wzbudzat nadzieje na zwiekszenie konkurencyjnosci i
otwarcie nowych mozliwosci dla konsumentow i
przedsiebiorstw. Z czasem jednak pojawity sie pytania o
zasadnosc tej regulacji oraz o jej proporcjonalnosc.
Jednym z gtéwnych zarzutow jest nadmierna
kompleksowosé regulacji, ktora wymagataby od sektora
finansowego ogromnych inwestycji w infrastrukture
technologiczna, rozwoj interfejsow APl oraz zapewnienie
zaawansowanych zabezpieczen danych. Dodatkowo w
sektorze ubezpieczeniowym, ktdry jest znacznie bardziej
ztozony niz sektor bankowy, proces standaryzacji
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danych w naszej branzy napotyka na zupetnie inne
wyzwania. R6znorodnosc¢ przetwarzanych informacji, ich
specyficzny charakter oraz duza ztozono$¢ danych
sprawiaja, ze wdrozenie jednolitych mechanizméw ich
wymiany staje sie trudniejsze.

8 stycznia 2025 roku zostata opublikowana dyrektywa
Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2025/1

w sprawie ustanowienia ram na potrzeby
prowadzenia dziatan naprawczych oraz
restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji

w odniesieniu do zaktadow ubezpieczen i zaktadow
reasekuracji (IRRD). Celem IRRD jest wzmocnienie
sektora ubezpieczen i zwiekszenie jego odpornosci

i zdolnosci do ochrony interesow ubezpieczonych. IRRD
wprowadza mechanizmy, ktére maja pomédc zaktadom
ubezpieczen oraz odpowiednim organom w zarzadzaniu
sytuacjami kryzysowymi i wczesnym reagowaniu na
powazne trudnosci finansowe. Ma to chronié
ubezpieczonych oraz ograniczyé negatywny wptyw na
gospodarke i system finansowy, eliminujac przy tym
ryzyko obciagzen dla podatnikow. Wdrazanie dyrektywy
obejmie trzy fazy konsultacji z branza ubezpieczeniowa,
podczas ktorych EIOPA bedzie opracowywac
szczegbtowe standardy techniczne i wytyczne. Pierwsza
faza zakonczy sie w Il kwartale 2026 roku, druga w IV
kwartale 2026 roku, a trzecia potrwa do Il kwartatu 2027
roku. Cho¢ wdrozenie dyrektywy planowane jest na IV
kwartat 2026 roku, branza proponuje okres przejsciowy
do 2028 roku, by umozliwié jej petne dostosowanie do
nowych przepiséw. Do polskiego prawa dyrektywa ma
zosta¢ wdrozona do konca stycznia 2027 roku.

17 stycznia 2025 roku zaczeto obowigzywad
Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady
(UE) 2022/2554 z 14 grudnia 2022 roku w sprawie
operacyjnej odpornosci cyfrowej sektora
finansowego (ang. Digital Operational Resilience Act
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- DORA). Celem tej regulacji jest wzmocnienie
odpornosci operacyjnej catego sektora finansowego na
zagrozenia cyfrowe poprzez ustanowienie jednolitych
standardow zarzadzania ryzykiem zwigzanym z
technologiami informacyjno-komunikacyjnymi (ICT).
DORA obejmuje szerokie spektrum podmiotow, w tym
zaktady ubezpieczen, ktore bedg musiaty dostosowac
swoje dziatania do nowych wymogow. Ubezpieczyciele
sg zobowigzani do wdrozenia kompleksowych
mechanizmoéw identyfikacji, oceny i monitorowania
ryzyka zwigzanego z ustugami ICT $wiadczonymi naich
rzecz. Obejmuje to opracowanie polityk i procedur
zarzadzania ryzykiem, ktdére bedg integralng czescia
ogdlnego systemu zarzadzania ryzykiem w organizacji.
W przypadku wystgpienia powaznych incydentow
zwigzanych z obszarem ICT, ubezpieczyciele musza
zgtaszac takie przypadki do wtasciwych organow
nadzorczych w Scisle okreslonych terminach. Do 30
kwietnia 2025 roku ubezpieczyciele byli zobowigzani do
przekazania organom nadzorczym rejestrow swoich
dostawcdw ustug ICT. Miato to na celu zebranie na
poziomie nadzoru informacji o wszystkich dostawcach
ustug ICT swiadczacych ustugi na rzecz podmiotow
finansowych, a tym samym lepsze monitorowanie i
zarzadzanie ryzykiem zwigzanym z zewnetrznymi
dostawcami technologii. Regularne audyty kluczowych
dostawcow ustug ICT oraz realizacja ustalen
poaudytowych stang sie obowigzkowe. Dziatania te
maja na celu zapewnienie, ze dostawcy spetniaja
wymagane standardy bezpieczenstwa i nie stanowig
zagrozenia dla operacyjnej ciggtosci ubezpieczyciela.

Od 12 wrzesnia 2025 roku zaczna obowigzywacd przepisy
rozporzadzenia 2023/2854 w sprawie
zharmonizowanych przepisow dotyczacych
sprawiedliwego dostepu do danychiich
wykorzystywania (Data Act), ktore harmonizuje
podejscie do danych nieosobowych. Rozporzadzenie
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zostato opublikowane 22 grudnia 2023 roku w Dzienniku
Urzedowym UE i weszto w zycie 11 stycznia 2024 roku.
Utatwi ono wymiane danych w catej Unii Europejskiej
oraz miedzy roznymi sektorami gospodarki, co moze
pozytywnie wptynac na oferte ubezpieczeniowa,
poprzez np. dostep ubezpieczycieli do danych
zgromadzonych w pojazdach.

0d 10 lipca 2027 roku beda obowigzywad przepisy
niezbedne do wykonania europejskiej dyrektywy AML.
Akty prawne stanowigce pakiet na rzecz
przeciwdziatania praniu pieniedzy lub finansowania
terroryzmu (pakiet AML/CFT) zostaty opublikowane w
Dzienniku Urzedowym UE w dniu 19 czerwca 2024 roku.
Pakiet AML/CFT obejmuje m.in. rozporzadzenie w
sprawie zapobiegania wykorzystywaniu systemu
finansowego do prania pieniedzy, ktore ma zastgpic
obowigzujaca dyrektywe UE a takze wydang na jej
podstawie ustawe o przeciwdziataniu praniu pieniedzy
oraz finansowaniu terroryzmu. Rozporzadzenie
harmonizuje i doprecyzowuje przepisy obowigzujgce w
UE oraz zapewnia ich spdjniejsze stosowanie i lepsze
egzekwowanie. Rozporzadzenie stanowic¢ bedzie
podstawowy akt prawny regulujacy zasady
postepowania instytucji zobowigzanych w obszarze
przeciwdziatania praniu pieniedzy oraz finansowania
terroryzmu.

Zielone finanse

Od 1 stycznia 2024 roku obowigzuje Dyrektywa
Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2022/2464

z 14 grudnia 2022 roku dotyczaca sprawozdawczosci
przedsiebiorstw w zakresie zrownowazonego
rozwoju (ang. Corporate Sustainability Reporting
Directive - CSRD). Dyrektywa zostata wdrozona do
polskiego prawa ustawg z dnia 6 grudnia 2024 roku o
zmianie ustawy o rachunkowosci, ustawy o biegtych
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rewidentach, firmach audytorskich oraz nadzorze
publicznym oraz niektorych innych ustaw. Pierwsze
raporty zostaty opublikowane w 2025 roku (dane objety
rok obrotowy 2024). CSRD zwiekszyto zakres
przekazywanych informacji, ktére musza byc zgodne z
unijnymi standardami sprawozdawczosci. Zgodnie z
wymogami podmioty maja dostarczac inwestorom
informacje w zakresie zrownowazonego rozwoju, ktére
powinny by¢ wziete pod uwage w procesie
inwestycyjnym. Kluczowa jest tzw. analiza podwdjnej
istotnosci. Naktada ona na przedsiebiorstwa obowigzek
szerokiej analizy dziatalnosSci i tancucha wartosci w celu
identyfikacji tematdow istotnych, przez ktére dana
organizacja wywiera najwiekszy wptyw na srodowisko
czy kwestie spoteczne.

26 lutego 2025 roku Komisja Europejska ogtosita
pierwszy pakiet deregulacyjny w ramach dyrektyw
Omnibus. Jego celem jest uproszczenie unijnych
regulacji, zwiekszenie konkurencyjnosci oraz

odblokowanie dodatkowego potencjatu inwestycyjnego.

Tym samym Komisja rozpoczeta realizacje
zapowiadanego jeszcze w ubiegtym roku planu
ograniczenia obcigzen administracyjnych o co najmniej
25%, a w przypadku matych i Srednich przedsiebiorstw
(MSP) - nawet o0 35% do korica tej kadencji. Komisja
przewiduje, ze przyjecie i wdrozenie pakietu pozwoli
przedsiebiorcom zaoszczedzi¢ 6,3 mld euro rocznie oraz
uruchomi¢ dodatkowe inwestycje o wartosci 50 mld
euro. Jest to istotny krok w kierunku stworzenia bardziej
przyjaznego srodowiska dla biznesu w Unii Europejskiej,
sprzyjajacego wzrostowi firm, innowacjom i tworzeniu
wysokiej jakosci miejsc pracy. Pierwszy pakiet
ogtoszonych propozycji w ramach dyrektywy Omnibus
dotyczyt zagadnien, ktore zdaniem wielu
przedsiebiorcéw stanowig jeden z najbardziej
problematycznych obszaréw - zréwnowazonego
finansowania. Zaproponowano zmiany
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sprawozdawczosci w zakresie zrbwnowazonego
finansowania (Dyrektywa CSRD - Corporate
Sustainability Reporting Directive), due diligence w
zakresie zrownowazonego rozwoju (Dyrektywa CSDDD -
Corporate Sustainability Due Diligence Directive) czy
taksonomii UE.

Projekt zmian zawierat istotne modyfikacje w zakresie
obowigzkéw sprawozdawczych poprzez znaczace
ograniczenie zakresu dyrektywy CSRD - nawet 0 80% -
koncentrujac obowigzki sprawozdawcze na
najwiekszych przedsiebiorstwach, ktére maja kluczowy
wptyw na srodowisko i spoteczenstwo. Zaproponowano
ograniczenie stosowania wytgcznie do duzych
przedsiebiorstw zatrudniajacych powyzej 1 000
pracownikdow, ktére jednoczesnie osiggaja obrot
powyzej 50 mln euro lub sume bilansowg przekraczajaca
25 mln euro. Ponadto wprowadzono dwuletnie
opOznienie we wdrazaniu wymogow dla przedsiebiorstw
objetych kolejnymi fazami wdrozenia. Projekt zaktadat
takze usuniecie uprawnien Komisji Europejskiej do
przyjmowania sektorowych standardéw raportowania
oraz rezygnacje z mozliwosci wprowadzenia wymogu
rozsadnej pewnosci (reasonable assurance). Dodatkowo
planowana jest znaczgca redukcja liczby wskaznikow
raportowania w ramach ESRS (European Sustainability
Reporting Standards), co ma poprawic przejrzystosc,
spojnosc z innymi regulacjami oraz ograniczy¢
obcigzenia administracyjne dla firm. Istotng zmiana dla
sektora ubezpieczeniowego byta rezygnacja z
opracowania standardow sektorowych.

Zaproponowane zmiany do taksonomii dotyczyty
mozliwosci opcjonalnego raportowania zgodnie z unijna
taksonomig dla przedsiebiorstw zatrudniajgcych mniej
niz 1 000 pracownikow i osiggajacych obrét ponizej 450
mln euro. Dodatkowo zaplanowano konsultacje
dotyczace redukcji obcigzen administracyjnych,
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obejmujace m.in. uproszczenie szablonéw raportowania
poprzez ograniczenie liczby wymaganych danych o 70%,
wprowadzenie progu istotnosci finansowej,
usprawnienie wskaznikow KPI dla instytucji finansowych
(ze szczegblnym uwzglednieniem Bank GAR, Green Asset
Ratio) oraz uproszczenie przepisow dotyczacych zasady
,Nie czyn powaznych szkod” (DNSH - Do Not Significant
Harm). Szczegdlnie istotne jest wprowadzenie
opcjonalnej sprawozdawczosci dla przedsiebiorstw, w
tym zaktadow ubezpieczen, zatrudniajacych mniej niz
1000 pracownikéw i osiggajacych obrét ponizej 450 min
euro. Raportowanie ,,zielonosci” portfela
ubezpieczeniowego oraz wskaznika ,,zielonosci”
aktywow stanowito dla mniejszych instytucji
finansowych duze wyzwanie.

16 kwietnia 2025 roku opublikowano pierwszy z aktow
deregulacyjnych - dyrektywe Parlamentu
Europejskiego i Rady (UE) 2025/794, tzw. stop-the-
clock. Dyrektywa zaktadata odroczenie daty rozpoczecia
stosowania wymogow dotyczacych sprawozdawczosci
zrownowazonego rozwoju dla przedsiebiorstw, ktore sa
zobowigzane do raportowania po raz pierwszy za 2025 i
2026 rok (zgodnie z dyrektywg CSRD) oraz terminu
transpozycji i stosowania przepisow dotyczacych
nalezytej starannosci (dyrektywa CSDDD).

28 lipca 2025 roku w Dzienniku Ustaw zostata
opublikowana ustawa wdrazajaca dyrektywe stop-the-
clock do polskiego systemu prawnego. Odpowiednie
zmiany skutkujace przesunieciem obowigzku
raportowania ESG o dwa lata dla przedsiebiorstw, ktore
miaty rozpoczad raportowanie w 2026 roku i 2027 roku
zaczety obowigzywad od 12 sierpnia 2025 roku.

Jednoczesnie na forum UE trwajg prace nad dalszymi

zmianami w sprawozdawczosci zrownowazonego
rozwoju, ktére powinny zakonczyc sie do konca 2025
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roku. Nastepnie wymagac bedg one wdrozenia do prawa
krajowego.

Wyptacalnosc

8 stycznia 2025 roku zostata opublikowana dyrektywa
Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2025/2 w
sprawie zmiany dyrektywy 2009/138/WE
(Wyptacalnosc Il, ang. Solvency Il). Zmiany w zasadach
Solvency Il uwolni¢ maja Srodki pieniezne, ktore zaktady
ubezpieczen musiaty trzymac w rezerwie, umozliwiajac
sektorowi skierowanie wiekszej ilosci funduszy na
ozywienie gospodarcze, a w szczegdlnosci na Europejski
Zielony tad. Aktualizacja uprosci¢ ma rowniez nadzér, a
z drugiej strony wzmocni pozycje organdéw nadzoru w
zakresie ryzyka systemowego. Aktualizacja zawiera
takze nowe przepisy, ktore bedg wymagac od firm
ubezpieczeniowych lepszego uwzgledniania ryzyka
zwigzanego ze zrbwnowazonym rozwojem i zgtaszania
wiekszej ilosci informacji na temat tego ryzyka, aby
ubezpieczajgcy mogli zrozumiec zielone referencje
firmy. Dyrektywa ma zosta¢ wdrozona do konca stycznia
2027 roku.

5 listopada 2024 roku Rada Europejska i Parlament
Europejski przyjeta istotna rewizje dyrektywy
Wyptacalnosc Il. Najwazniejszym obszarem w ramach
rewizji byty zmiany dotyczace wyliczenia rezerw
techniczno-ubezpieczeniowych w obszarze marginesu
ryzyka, stopy kosztu kapitatu (zmniejszenie z 6% do
4,75%), ekstrapolacji, korekty zmiennosci oraz ryzyka
stopy procentowej. Celem nowelizacji byto uproszczenie
i lepsze dopasowanie rezerw do ryzyka, ktére ponosza
zaktady. Zmiany pozwolg ubezpieczycielom uwolnié
czesc Srodkow, ktore do tej pory musiaty byc trzymane
w rezerwie. Dzieki temu mozliwe bedzie zainwestowanie
ich, w szczegdlnosci w ramach Europejskiego Zielonego
tadu. Rewizja wprowadzi nowe regulacje, ktdre zmusza
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zaktady ubezpieczen do wiekszego uwzgledniania ryzyk
zwigzanych z zrbwnowazonym rozwojem i lepszego
informowania o tym ryzyku. To umozliwi
ubezpieczajagcym tatwiejsze zrozumienie
Srodowiskowych aspektow dziatalnosci zaktadow.

Pozostate

28 czerwca 2025 roku weszta w zycie ustawa z dnia

26 kwietnia 2024 roku o zapewnieniu spetnienia
wymagan dostepnosci niektorych produktow i ustug
przez podmioty gospodarcze. Celem ustawy jest, by
wskazane w niej produkty i ustugi miaty wtasciwosci
umozliwiajace korzystanie z nich, zgodnie zich
przeznaczeniem, przez osoby ze szczegolnymi
potrzebami, na zasadzie rownosci z innymi
uzytkownikami. Przy oferowaniu ubezpieczen na
odlegtos¢ przez strony internetowe i urzagdzenia mobilne
droga elektroniczng, nalezy zapewnic¢ m.in., ze funkcja
komunikowania sie jest dostepna przez wiecej niz jeden
kanat sensoryczny i obejmuje rozwigzania alternatywne
dla elementéw wizualnych, dzwiekowych, mowy

i dotykowych. Jednocze$nie, ustawa reguluje tez aspekt
zrozumiatosci i postrzegalnosci komunikatu (rozmiar

i ksztatt czcionki, odstepy pomiedzy liniami itp.).
Przyjete w ustawie rozwigzania wymagajg dostosowania
przez zaktady ubezpieczen systemdw zdalnej akwizyciji,
w szczegblnosci poprzez zapewnienie wielokanatowosci
komunikacji.
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Wybrane orzeczenia S3du Najwyzszego
z | potowy 2025 roku, ktore moga miec
wptyw na dziatalnosc ubezpieczeniowa

15 stycznia 2025 roku, w sprawie o sygn. akt Il CZP
17/24 Sad Najwyzszy podjat uchwate w sktadzie

7 sedziow, w ktorej wskazat, iz ,wysokos¢ sumy
gwarancyjnej dla uméw obowigzkowego ubezpieczenia
OC posiadaczy pojazddéw mechanicznych okreslona

w przepisach obowigzujacych w chwili orzekania nie
moze stanowic jedynego kryterium waloryzacji na
podstawie art. 3571 k.c.”

21 stycznia 2025 roku, w sprawie o sygn. akt Il CSKP
153/24, Sad Najwyzszy wydat wyrok, w ktérym
stwierdzit, ze zastosowanie art. 2 i 4 ustawy z dnia

19 lipca 2019 roku o szczegdlnych uprawnieniach oséb
poszkodowanych w przypadku wyczerpania sumy
gwarancyjnej ustalonej na podstawie przepiséw
obowigzujacych przed dniem 1 stycznia 2006 roku jest
dobrowolne, a nie obowigzkowe. Zatem sady
powszechne w oparciu o swobode orzekania moge te
sume podniesc¢ do kwoty obecnie obowigzujgcych sum
gwarancyjnych.

21 stycznia 2025 roku, w sprawie o sygn. akt Il CSKP
153/24 Sad Najwyzszy wydat wyrok dotyczacy momentu
naliczania odsetek przy zasadzaniu zadosc¢uczynien. Jak
wskazano w jego uzasadnieniu: ,,Dopiero w chwili
wyrokowania ustalony zostaje zakres krzywdy osoby
poszkodowanej i jej szkod powstatych wskutek
zdarzenia szkodzacego. W efekcie prawidtowe jest

w takiej sytuacji zasgdzenie odsetek za opdznienie za
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okres od dnia nastepujacego po dniu wyrokowania,
a nie juz za okres od chwili wezwania do zaptaty”.

5 lutego 2025 roku, w sprawie o sygn. akt Il USK
115/24, Sad Najwyzszy wydat postanowienie, w ktérym
stwierdzit iz wykonywanie pracy nie przekresla a limine
mozliwosci stwierdzenia catkowitej niezdolnosci do
pracy. Przy tej kwestii istotne jest, czy jest to dowdd na
zachowang w stopniu ograniczonym zdolnos¢ do pracy.

14 maja 2025 roku, w sprawie o sygn. akt Il KK 191/25
Sad Najwyzszy wydat postanowienie, w ktorym
stwierdzit, iz: ,zarzut niewtasciwego ustalenia kwoty
zadoscuczynienia moze by¢ skutecznie podnoszony

w kasacji, bedacej nadzwyczajnym srodkiem
zaskarzenia, jedynie wtedy, gdy zaskarzone orzeczenie
w sposob oczywisty narusza zasady ustalania
zadoscuczynienia. O razagcym naruszeniu zasad
ustalania adekwatnego do rozmiaru krzywdy
zadoscuczynienia mogtoby Swiadczyc przyznanie
zadoséuczynienia wrecz symbolicznego zamiast
stanowigcego rekompensate doznanej krzywdy”.
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3.7. Czynniki, ktore moga miec wptyw na
dziatalnosc i wyniki Grupy PZU w Il
potroczu 2025 roku i w sSrednim terminie

Biorac pod uwage zakres dziatalnosci Grupy PZU (sektor ubezpieczen w Polsce,

w krajach battyckich i w Ukrainie, sektor funduszy inwestycyjnych i emerytalnych, obszar
zdrowia oraz bankowosc), gtdwne czynniki, ktore bedg ksztattowaty otoczenie i ktore
moga miec bezposredni lub posredni wptyw na rozwoj i wyniki Grupy PZU

w krotkiej (do 1 roku) i Srednioterminowej perspektywie (od 1 roku do 5 lat), mozna
podzieli¢ na trzy kategorie:

« makroekonomiczne i geopolityczne;
e prawno-regulacyjne;

o specyficzne (zewnetrzne i wewnetrzne) dla poszczegdlnych sektorow lub biznesow,
w ktore jest zaangazowana Grupa PZU.

brutto i przychoddw z ubezpieczen w ubezpieczeniach
majatkowych, a takze o zmianach popytu na kredyt

i akumulacji depozytow bankowych oraz o

naptywie aktywow do funduszy. Majg ponadto wptyw
na wskazniki szkodowosci w ubezpieczeniach
majatkowych i wynik lokacyjny. Ksztattujg rowniez
wynik na optatach za zarzadzanie funduszami i
podstawowe miary decydujgce o wynikach sektora
bankowego (marze odsetkowa i koszty ryzyka).

3.7.1. Czynniki
makroekonomiczne
i geopolityczne

Dynamika, poziom i struktura podstawowych wielkosci
makroekonomicznych w Polsce i za granica (PKB,
inflacja, stopy procentowe) majg przetozenie na
dynamike rozwoju biznesu we wszystkich sektorach,

w ktorych dziata Grupa PZU i na ich dochodowosc.
Posrednio lub bezposrednio decydujg one, choc z
pewnym opdznieniem, o dynamice sktadki przypisanej

Czynnikiem silnie wptywajgcym na dziatalnosé
ubezpieczeniowg jest w szczegolnosci inflacja.
Podwyzsza ona wysoko$¢ odszkodowan, koszty
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likwidacji szkdd oraz koszty prowadzenia dziatalnosci.
Generuje takze problem dla klientoéw z deprecjacja
Swiadczen ubezpieczeniowych w produktach
dtugoterminowych, mocno obniza realng wartos¢ polis
na zycie oraz powoduje erozje sum gwarancyjnych

w ubezpieczeniach odpowiedzialnosci cywilnej (np.
polis D&O). Inflacja i wysokie koszty mogg powodowad
ryzyko niedoubezpieczenia, ktore wystepuje wtedy, gdy
deklarowane wartosci majatku (takiego jak mienie
ruchome, nieruchomosci i ich zawartosé) i ryzyka sa
nizsze od rzeczywistych ich wartosci. W przypadku
wystapienia niedoubezpieczenia, ubezpieczyciel moze
odpowiednio zmniejszy¢ kwote, ktdra jest zobowigzany
wyptacic¢ zgodnie z proporcjg pomiedzy wartoscia
ubezpieczona, a rzeczywistg wartoscig utraconego
majatku. W konsekwencji wyptacone odszkodowanie
moze nie wystarczy¢ na pokrycie realnych kosztow
odtworzenia ubezpieczonego majatku. Jest to
szczegOlnie istotne ryzyko w przypadku ubezpieczen
korporacyjnych, mogace utrudnic przywrdcenie
dziatalnosci oraz powodowac problemy z ptynnoscia

i stabilnosScia przedsiebiorstw.

Wzrost PKB przektada sie tez na konsumpcje
indywidualng i popyt wewnetrzny, a wiec tez na wydatki
gospodarstw domowych oraz sektora przedsiebiorstw
na zakup polis ubezpieczeniowych, sprzedaz kredytow i
zwigzanych z nimi ubezpieczen kredytobiorcéw. Tutaj
odwrotne dziatanie ma inflacja, ktora wptywa m.in. na
wysoko$¢ realnych dochoddw gospodarstw domowych.
Spowolnienie wzrostu gospodarczego z reguty prowadzi
do wyhamowanie dynamiki sktadki przypisanej brutto
w ubezpieczeniach majatkowych, spadku popytu na
ubezpieczenia zyciowe oraz abonamentéw

i ubezpieczen zdrowotnych, w szczegdlnosci w ramach
benefitow oferowanych przez firmy. Gorsza sytuacja
finansowa firm i gospodarstw domowych moze
skutkowac wzrostem ryzyka kredytowego
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(w szczegdblnosci w segmencie bankowym)

i zwiekszeniem szkodowosci portfela ubezpieczen
finansowych, ostabieniem dynamiki nowych kredytow
hipotecznych oraz stabszym tempem wzrostu kredytow
konsumpcyjnych. Dodatkowo rosnace bezrobocie

i nizsze zatrudnienie moga tez prowadzi¢ do wzrostu
wytudzen i przestepstw ubezpieczeniowych.

Otoczenie gospodarcze, w tym w szczegolnosci dziatania
Rady Polityki Pienieznej w zakresie ksztattowania

sie poziomu stop procentowych oraz rezerwy
obowigzkowej odgrywaja kluczowa role dla
funkcjonowania sektora bankowego. Bardzo niskie
stopy procentowe maja niekorzystny wptyw na wyniki
sektora (poprzez wptyw na wynik odsetkowy bankdéw),
co byto odczuwalne zwtaszcza w 2021 roku. Z kolei
wzrost rynkowych stop procentowych z jednej strony
przyczynia sie do poprawy stabilnosci finansowej,
poniewaz sprzyja poprawie zyskownosci i sytuacji
finansowej bankdéw i ubezpieczycieli, ale z drugiej strony
niesie ze soba ryzyka dla stabilnosci finansowej, moze
bowiem przyczyniad sie do pogorszenia jakosci portfela
kredytowego bankow. Wzrost rentownosci obligac;i
wycenianych rynkowo w portfelach bankow

i ubezpieczycieli, skutkuje redukcjg ich wartosci
nominalnej. Efekty tego dla firm ubezpieczeniowych
zalezg od roznicy duracji aktywow i pasywow.
Dodatkowo, administracyjne rozwigzania majace na
celu tagodzenie kosztow wzrostu stop dla gospodarstw
domowych (np. tzw. wakacje kredytowe) dziataja

w kierunku ograniczenia zysku sektora bankowego.

Kluczowym ryzykiem makroekonomicznym w i
potowie 2025 roku wydaje sie obecnie aktywnos¢
gospodarcza w otoczeniu zewnetrznym Polski.
Kolejne decyzje administracji Donalda Trumpa odnosnie
do polityki celnej USA mogg silniej ograniczyé
perspektywy wzrostu gospodarczego na Swiecie, co
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w obliczu problemow z konkurencyjnoscig europejskiej
gospodarki, moze przektadac sie na wyniki PKB Starego
Kontynentu. Stabsza dynamika PKB partneréw
handlowych Polski moze w efekcie oznaczac wolniejszy
od oczekiwan wzrost PKB w Polsce. Z drugiej strony,

w kierunku poprawy perspektyw wzrostu
gospodarczego w kraju mogg dziata¢ zapowiedziane

w Niemczech zwiekszone wydatki infrastrukturalne

i zbrojeniowe oraz poluzowanie regut fiskalnych przez
KE majace na celu zwiekszenie wydatkow militarnych
w UE. Polska wcigz ma tez do wykorzystania spore
Srodki europejskie, ktdrych rosnacy naptyw do realnej
gospodarki powinien tagodzi¢ negatywne skutki szokéw
zewnetrznych.

Sytuacje gospodarcza w Il potowie 2025 roku nadal
beda w duzej mierze ksztattowaty czynniki
geopolityczne. Konflikt zbrojny Rosja-Ukraina, pomimo
podejmowanych préb jego wygaszenia, wcigz trwa, przy
duzej niepewnosci co do mozliwosci i terminu
wypracowania trwatego porozumienia pokojowego.

Dane dla polskiej gospodarki

Realny wzrost PKB w % (r/r) (2,0)
Wzrost konsumpcji w sektorze gospodarstw (3.4)
domowych w % (r/r) ’
Wzrost naktaddw brutto na srodki trwate w % (r/r) (3,0)
Wzrost cen towardw i ustug konsumpcyjnych

4 S B =N\P 3)4
w % (r/r, Sredniorocznie)
Wzrost ptac nominalnych w gospodarce narodowej

6,2

w % (r/r)
Stopa bezrobocia w % (koniec okresu) 6,8
Stopa bazowa NBP w % (koniec okresu) 0,10

* Prognoza Biura Analiz Makroekonomicznych PZU z 13 sierpnia 2025 roku.
Zrédto: GUS/Biuro Analiz Makroekonomicznych PZU
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Utrzymuja sie rowniez, cho¢ ostatnio w nieco mniejszej
skali, napiecia w rejonie Morza Czerwonego. Potencjalna
eskalacja we wspomnianych obszarach moze
wygenerowac trudne do przewidzenia szoki cenowe na
rynku weglowodordw, zywnosci i towarowym oraz
ryzyko zwigzane ze zwiekszonym naptywem uchodzcow.
Ryzyka geopolityczne wigza sie tez z rywalizacjg na
arenie miedzynarodowej miedzy USA a Chinami,

a szerzej z fragmentacja miedzynarodowej wspotpracy
gospodarczej i postepujaca erozjg multilateralizmu.
Procesy te nasility sie po objeciu wtadzy w USA przez
Donalda Trumpa i po zapowiedzi drastycznego
podniesienia cet. Potencjalne konsekwencje tych decyzji
dla Swiatowych przeptywow handlowych i w efekcie
sytuacji gospodarczej w poszczegolnych gospodarkach,
przy jednoczesnym ogromnym wzroscie niepewnosci co
do polityki gospodarczej gtéwnych mocarstw, mocno
oddziatywaja na bazowe rynki finansowe. Ma to
ogromne znaczenie dla sytuacji na polskiej gietdzie,
kursu ztotego czy rentownosci polskich papierow
wartosciowych.

6,9 5,3 0,2 2,9 3,6
6,2 5,0 (0,3) 3,1 4,1
1,5 1,7 12,7 (2,2) 7,9
5,1 14,4 11,4 3,6 3,6
8,7 12,0 13,1 13,6 8,3
5,8 52 5,1 5,1 5,7
1,75 6,75 5,75 5,75 4,50
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Wsrod czynnikow ryzyka makroekonomicznego,
pomimo ostatnio nizszych odczytow CPI, nie mozna
tez pomijac sciezki inflacji i zwigzanych z tym decyz;ji
co do ewentualnych zmian w parametrach polityki
pienieznej. Przebieg inflacji bedzie zalezat m.in. od skali
ostudzenia presji ptacowej, ksztattowania sie kursu
walutowego w obliczu rosnacego dysparytetu stop
procentowych, dalszych decyzji regulacyjnych
odnoszacych sie do cen nosnikéw energii, a takze tempa
odbudowy popytu wewnetrznego. W przypadku tego
ostatniego czynnika, zgodnie z prognozami, zaktadana
poprawa zwigzana jest gtéwnie z odbiciem
wspotfinansowanego srodkami UE popytu
inwestycyjnego, a oczekiwane przyspieszenie tempa
wzrostu popytu konsumpcyjnego jest relatywnie
mniejsze.

3.7.2. Czynniki prawno-
regulacyjne

Na funkcjonowanie i dziatalnos¢ Grupy PZU duzy wptyw
majg zarowno regulacje krajowe, jak i europejskie akty
prawne.

Ubezpieczenia

Z punktu widzenia dziatalnosci ubezpieczeniowej
istotne sa w szczegdlnosci regulacje prawne i
orzecznictwo majace wptyw na wysokos¢ sktadek,
wyptacanych odszkodowan i pozostatych kosztow,
dystrybucje oraz zakres ochrony. W 2025 roku branza
ubezpieczeniowa musi sprostaé rosngcym wyzwaniom
regulacyjnym, zwtaszcza w kontekscie regulacji UE
dotyczacych Wyptacalnosc Il, IRRD czy AML. Pocigga to
za sobg konieczno$¢ dostosowania dziatalnosci do
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nowych przepiséw oraz moze wigzac sie z koniecznoscia
inwestycji w zaawansowane systemy informatyczne oraz
dodatkowymi kosztami na uporzadkowang likwidacje
ubezpieczycieli.

W ubezpieczeniach komunikacyjnych najistotniejsza
bedzie implementacja przepisow ustawy o zmianie
ustawy o ubezpieczeniach obowigzkowych,
Ubezpieczeniowym Funduszu Gwarancyjnym i Polskim
Biurze Ubezpieczycieli Komunikacyjnych oraz ustawy
o dziatalnosci ubezpieczeniowej i reasekuracyjnej, ktora
weszta w zycie 6 listopada 2024 roku. Ustawa
implementuje postanowienia europejskiej dyrektywy
komunikacyjnej. Najwazniejsze zmiany wprowadzaja
m.in. podwyzszenie minimalnych sum gwarancyjnych
do 29 876 400 ztotych w przypadku szkod na osobie

i 6021 600 ztotych w przypadku szkéd w mieniu

w odniesieniu do jednego zdarzenia, bez wzgledu na
liczbe poszkodowanych.

Wyzsze sumy gwarancyjne beda miaty zastosowanie do
umow OC posiadaczy pojazddw mechanicznych i OC
rolnika zawartych po 22 grudnia 2023 roku oraz do
zdarzen zaistniatych po tym dniu w przypadku umoéw juz
wodwczas obowigzujgcych. Takie wsteczne
podwyzszenie wysokosci sum gwarancyjnych zwigzane
jest z opdznieniem wdrozenia przepisow dyrektywy
komunikacyjnej do polskiego porzadku prawnego.

W marcu 2025 roku KNF przekazata do konsultacji
publicznych projekt rekomendacji dotyczacych
dystrybucji ubezpieczen. Zgodnie z zapowiedziami
nadzoru rekomendacje dotycza m.in. wartosci produktu
dla klienta oraz przeprowadzania APK - jej przebiegu,
formy, dokumentowania. Ponadto, rekomendacje
obejmuja m.in. zasady organizacji czynnosci
dystrybucyjnych, wspétpracy z posrednikami,
obowigzku odpowiedniego nadzoru nad agentami
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i OFWCA. Rekomendacje maja stosowane zaréwno do
indywidualnych, jak i grupowych uméw ubezpieczenia.
Projekt spotkat sie z duzg krytyka rynku. W odpowiedzi
KNF uruchomita proces konsultacji w formule grupy
roboczej przedstawicieli rynku ubezpieczen

i pracownikow UKNF. Prace ruszyty w lipcu 2025 roku.

Rok 2025 jest réwniez istotny z punktu widzenia
wypracowania standardu rynkowego w zakresie
interpretacji zapisow rozporzadzenia Parlamentu
Europejskiego w sprawie cyfrowej odpornosci
operacyjnej DORA oraz dyrektywy CSRD. Przed
ubezpieczycielami stoi szereg wyzwan w celu
dostosowania procedur i uméw w zakresie wymaganym
przez te regulacje.

Ponadto, sektor ubezpieczeniowy w Unii Europejskiej
staje przed istotnymi zmianami wynikajacymi z ewolucji
regulacji dotyczacych zrownowazonych produktow
finansowych. Obecne ramy regulacyjne, w
szczegblnosci Rozporzadzenie o ujawnianiu informacji
zwigzanych ze zrbwnowazonym rozwojem w sektorze
ustug finansowych (SFDR), koncentruja sie na
klasyfikacji produktow jako ,jasnozielone” (artykut 8)
lub ,,ciemnozielone” (artykut 9), co nie uwzglednia w
petni produktow przejsciowych, ktére odgrywaja
kluczowa role w transformacji w kierunku
zrownowazonej gospodarki.

Pomimo, ze regulacje UE, takie jak rewizja Solvency Il,
rozporzadzenie AML czy tez IRRD (ktore zostaty opisane
w Rozdziale 3.6) maja obowigzywaé od 2027 roku, to juz
sg one przedmiotem analiz i prac majacych na celu
przygotowanie PZU do ich stosowania. Wymaga to
zaangazowania odpowiednich zasobdw i wdrozenia
zmian w systemach.
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Bankowos¢

Istotnym czynnikiem wptywajacym na zysk sektora
bankowego jest sktadka na Bankowy Fundusz
Gwarancyjny (BFG). Po dwoch latach przerwy BFG
powrocit do pobierania sktadek na fundusz gwarancyjny
bankdéw. W zwigzku z tym w 2025 roku taczna sktadka
dla bankoéw na BFG zwiekszyta sie 0 73% do poziomu

2,7 mld zt i jest najwyzsza od 5 lat.

W Il potowie 2025 roku nadal kluczowe beda
rozstrzygniecia Trybunatu Sprawiedliwosci Unii
Europejskiej (TSUE), Sadu Najwyzszego lub innych
instytucji panstwowych, w szczegdlnosci w sprawie
walutowych kredytow hipotecznych, sankgji
darmowego kredytu oraz pozyczek gotowkowych.

13 lutego 2025 roku TSUE wydat wyrok w sprawie
C-472/23 dotyczacy aspektow stosowania sankgji
kredytu darmowego pozostawiajgc szeroki margines
swobody sgdom krajowym rozpatrujgcym poszczegdlne
sprawy. Orzecznictwo w kwestii kredytéw CHF pozostaje
niekorzystne dla sektora. W 2024 roku rosta liczba
pozwow ze strony klientow, rowniez w przypadkach
kredytow juz sptaconych. Miato to wptyw na
dotwarzanie rezerw przez banki. Jednoczesnie banki
starajg sie bardziej aktywnie wychodzié do klientow z
propozycjami ugod.

Na dziatalnosc¢ bankowa moga rowniez wptywac
ewentualne nowe programy rzagdowe na rzecz wsparcia
dostepnosci finansowej mieszkan jak tez ewentualne
sprawy sagdowe dotyczace kwestionowania wskaznika
WIBOR w umowach kredytowych.

Model biznesowy Otoczenie zewnetrzne Strategia i perspektywy Zarzadzanie ryzykiem

74

Wyniki i dywidenda

3.7.3. Czynniki zewnetrzne

I wewnetrzne, specyficzne dla
sektorow, w ktorych dziata
Grupa PZU

Ubezpieczenia majatkowe w Polsce

e Wzrost liczby samochodow i utrzymujace sie wysokie
natezenie ruchu moze powodowacd dalszy wzrost
czestosci szkdd i w konsekwencji wzrost wskaznika
szkodowosci, co bedzie wptywac na rentownosc
ubezpieczen komunikacyjnych OC i AC;

e Wyzsza dynamika sprzedazy nowych samochodow
w 2024 roku, gtéwnie w kanale dealerskim
i finansowanych przez firmy leasingowe, moze sie
przetozyc na wyzszg sprzedaz ubezpieczen
komunikacyjnych;

e Silna konkurencja cenowa w ubezpieczeniach
komunikacyjnych i pogorszajacy sie wynik w
ubezpieczeniach OC i Auto Casco beda przektadac sie
na rézne strategie cenowe ubezpieczycieli a tym
samym wptywaé na poziomy udziatéw rynkowych;

e Zmiany trendow i zachowan klientéw poszukujgcych
zindywidualizowanej oferty i elektronicznego,
szybkiego sposobu zawierania uméw i obstugi
ubezpieczen wymuszajg koniecznosc szybkiego
dostosowywania sie do nowych oczekiwan w celu
utrzymywania przewagi konkurencyjnej;

e Powtarzajace sie oraz coraz bardziej dotkliwe i
nieprzewidywalne zdarzenia o charakterze losowym,
takie jak: nagte powodzie, grad, deszcze nawalne,
huragany, traby powietrzne, susze, przymrozki
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wiosenne, ktore przyczyniaja sie do coraz wiekszej
szkodowosci w sektorze ubezpieczen majatkowych;

Zmiany klimatu, ktore skutkujg m.in. rozszerzeniem
zakresu gatunkdw uprawianych roslin przez
producentow rolnych, co korzystnie wptywa na
ptodozmian i bioréznorodnosé i moze wptywac na
rozwoj oferty dotowanych ubezpieczen rolnych;

Wzrost sum ubezpieczenia (w zwigzku z wysoka
inflacja i ryzykiem niedoubezpieczenia) dla klientow
korporacyjnych, jak i indywidualnych w celu ich
aktualizacji i dostosowywania do realnej wartosci
ubezpieczanego majatku bedzie skutkowat wzrostem
sktadki ubezpieczeniowej i wyptatami odszkodowan,
ktore zapewnig petne odtworzenie zniszczonego lub
utraconego mienia;

Rozwdj branzy budowlanej, w tym wzrost inwestycji
infrastrukturalnych, megainwestycji (elektrownia
jadrowa, farmy wiatrowe na Battyku, Centralny Port
Komunikacyjny) i transformacji energetycznej -

w zwigzku z oczekiwanym naptywem srodkéw z
Krajowego Planu Odbudowy i funduszy unijnych na
polityke spojnosci 2021-2027 - moze powodowad
wzrost zainteresowania gwarancjami kontraktowymi
i ubezpieczeniami budowlano-montazowymi;

Rozwdj oferty ubezpieczen pozakomunikacyjnych
m.in. poprzez dostarczanie klientom wartosci
wykraczajgcej poza samg ochrone ubezpieczeniowg
bedzie skutkowac dalszym rozwojem partnerstw
strategicznych pomiedzy ubezpieczycielami a
przedsiebiorstwami, ktore posiadaja duze bazy
klientow, a takze tworzeniem ekosystemoéw ustug dla
klientow;

Wzrost wykorzystania technologii i sztucznej
inteligencji (Al) beda skutkowaé dynamicznym
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rozwojem rynku ubezpieczen cybernetycznych -
ubezpieczyciele beda koncentrowac sie na
oferowaniu kompleksowych rozwigzan, ktére potgcza
ochrone finansowg z ustugami prewencyjnymi

i reagowania na incydenty;

Lepsze wykorzystanie danych w zwigzku z rozwojem
technologii i wykorzystaniem sztucznej inteligencji
(Al) pozwoli na tworzenie bardziej precyzyjnych ofert
oraz lepsze dopasowanie ceny do ryzyka a w
konsekwencji budowe przewag konkurencyjnych
zaréwno w ubezpieczeniach obowigzkowych jak

i dobrowolnych.

Ubezpieczenia na zycie w Polsce

o Wzrost Smiertelnosci w zwigzku ze starzejacym sie
spoteczenstwem, ewentualnym pojawianiem sie
nowych epidemii lub choréb zakaznych bedzie
przyczyniac sie do wzrostu szkodowosci oraz
zmniejszenia portfela ubezpieczeniowego (spadek
liczby ubezpieczonych);

Zmiany demograficzne i starzejace sie spoteczenstwo
oraz wynikajace z tego zmiany dotychczasowego
poziomu $miertelnosci i dzietnosci skutkowac beda
rozwojem oferty ubezpieczeniowej dla seniorow oraz
wzrostem popytu na ubezpieczenia zdrowotne

i emerytalne;

Rozwoj prywatnej opieki zdrowotnej w konsekwencji
realizacji dtugu zdrowotnego oraz zmian
demograficznych moze wptywac na wzrost
popularnosci ubezpieczen zdrowotnych;

Presja na cene, w szczegolnosci w ubezpieczeniach
grupowych oraz walka konkurencyjna o
,witascicielstwo” klienta (w tym jego danych) moze
skutkowac obnizaniem marz dla ubezpieczycieli i
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zakresu ubezpieczenia (jakosSci) oferowanego

produktu oraz tworzeniem barier wejscia i wyjscia dla

klientow u posrednikow niezaleznych;

e Rosnaca $wiadomosc¢ ubezpieczeniowa, zmiany
trendow i zachowan klientow w kierunku
zindywidualizowanej oferty ubezpieczen na zycie
moze spowodowac rozwdj ubezpieczen
indywidualnych przy jednoczesnym ograniczeniu
potencjatu do rozwoju ubezpieczen grupowych
w dotychczasowej formule;

e Wdrozenie przez Komisje Nadzoru Finansowego
rekomendacji dotyczacych dystrybucji ubezpieczen
bedzie przektadac sie na wartosc produktu dla
klienta;

e Realizacja projektow regulacyjnych oraz wzrost
kosztdw operacyjnych zaktaddw ubezpieczen moga
przetozyé sie na wzrost cen ubezpieczen;

e Lepsze wykorzystanie danych w zwigzku z rozwojem
technologii i wykorzystaniem sztucznej inteligencji
(Al) pozwoli na tworzenie bardziej precyzyjnych ofert
oraz lepsze dopasowanie ceny do ryzyka a w
konsekwencji budowe przewag konkurencyjnych.

Ubezpieczenia w krajach battyckich
i w Ukrainie

o Napiecia geopolityczne, w szczegoélnosci trwajaca
wojna Rosja-Ukraina, majg bezposredni wptyw na
mozliwos$¢ prowadzenia dziatalnosci
ubezpieczeniowej w Ukrainie i osiggane wyniki;

e Nasilajgce siei coraz bardziej nieprzewidywalne
zdarzenia o charakterze losowym, takie jak: nagte
powodzie, grad, deszcze nawalne, huragany, traby

powietrzne, susze, przymrozki wiosenne przyczyniaja

Wyniki i dywidenda

sie do coraz wiekszej szkodowosci w sektorze
ubezpieczen majatkowych;

Wzrost wytudzen i przestepstw ubezpieczeniowych
z powodu trudniejszej sytuacji finansowej w wielu
branzach i rosngcego bezrobocia;

Zmiany trenddw i zachowan klientow poszukujacych
zindywidualizowanej oferty i elektronicznego,
szybkiego sposobu zawierania umow i takiej tez
obstugi ubezpieczen wymusza na zaktadach
ubezpieczen koniecznosé szybkiego dostosowywania
sie do nowych oczekiwan.

Obszar zdrowia

o Wysoki popyt na lekarzy specjalistow przewyzszajacy

podaz, moze spowalniaé rozwoj placéwek
zdrowotnych, a takze zmniejszac osiggane przez nie
marze;

Presja inflacyjna ze strony sieci placowek partnerskich
oraz presja ptacowa ze strony lekarzy i pozostatego
personelu zajmujacego sie pacjentami w placéwkach
medycznych moze bezposrednio wptywac na wyniki
PZU Zdrowie;

Presja ptacowa w potgczeniu ze zwiekszonym
popytem na ustugi medyczne, moze skutkowad
ograniczong mozliwoscia Swiadczenia tych ustug

w wybranych placéwkach medycznych - personel
medyczny moze preferowac/akceptowad wytacznie
placowki akceptujgce wyzsze oczekiwania ptacowe;

Zmiany trenddw i oczekiwan klientow skutkujace
zindywidualizowaniem oferty mogg powodowad
konieczno$¢ zmian w procesach i systemach, co
z kolei moze wptywac na poziom osigganych
wynikow;
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Spadek poziomu dzietnosci, wzrost Smiertelnosci

i zachorowalnosci, a takze tzw. dtug zdrowotny
bedacy konsekwencja odktadania w czasie leczenia
niektorych choréb (np. kardiologicznych

i onkologicznych) moga przetozy¢ sie na wzrost
szkodowosci produktéw zdrowotnych

(np. abonamentdéw czy ubezpieczen zdrowotnych);

Stata presja na cene w ubezpieczeniach grupowych

ogranicza mozliwosci sprzedazy nowych produktow
zdrowotnych, bedacych dodatkami do ubezpieczen
grupowych;

Duza konkurencja na rynku ustug zdrowotnych
zaréwno pod wzgledem ceny, jak i zakresu ustug,
wptywa na osiggane wyniki;

Wysokie nasycenie rynku w wiekszych miastach przy
jednoczesnych ograniczeniach kadrowych i braku
potencjatu klienckiego w mniejszych miastach moze
ogranicza¢ dynamike rozwoju oferty zdrowotnej;

Ewentualna zmiana wycen Swiadczen ambulatoryjnej
opieki specjalistycznej (AOS) przez Narodowy Fundusz
Zdrowia moze spowodowac istotne zmiany

w wynikach osigganych przez placéwki medyczne;

Konsekwencje spoteczno-gospodarcze zwigzane
z ograniczeniami w prowadzeniu dziatalnosci
gospodarczej w zwigzku z pojawieniem sie
ewentualnych epidemii moze skutkowad
ograniczeniami w funkcjonowaniu placowek
medycznych, co moze istotnie wptynac na wyniki
osiggane przez podmioty medyczne;

Podwyzszona i/lub bardziej agresywna polityka
rozwoju sieci wtasnych placéwek przez konkurencje
moze w dtugim terminie istotnie wptywac na
mozliwosci pozyskiwania pacjentow i pozycje
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konkurencyjng operatoréw medycznych PZU
Zdrowie.

Fundusze inwestycyjne i Pracownicze
Plany Kapitatowe

Kondycja rynku funduszy inwestycyjnych
i Pracowniczych Planow Kapitatowych oraz ich wyniki
beda zalezed przede wszystkim od:

e potencjalnych obnizek stop procentowych, ktoére
moga korzystnie wptynaé na wyceny funduszy
dtuznych, ktore stang sie jeszcze bardziej atrakcyjne
dla klientow, nie tylko firmowych, ale i
indywidualnych;

e sytuacji geopolitycznej i makroekonomicznej, dziatan
fiskalnych swiatowych bankow centralnych
w zakresie wysokosci stop procentowych, co przetozy
sie na koniunkture na rynkach finansowych;

e stabilnosci otoczenia prawnego skutkujacego
zmianami ustaw, rozporzadzen i innych aktow
prawnych i wytycznych oraz nieprzewidzianych zmian
w przepisach dotyczacych systemu emerytalnego,
PPE, PPK;

e dynamiki wzrostu gospodarczego w Polsce i wynikow
spotek gietdowych;

e sytuacji ekonomicznej klientéw i ich planéw
inwestycyjnych w kontekscie wysokich kosztéw
obstugi ich zadtuzenia zwigzanych z utrzymujacym sie
podwyzszonym poziomem inflacji/stop
procentowych.

4 Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci
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Fundusze emerytalne

Gtowne zjawiska determinujace wyniki podmiotow
dziatajacych na rynku funduszy emerytalnych to:

e koniunktura na rynku kapitatowym (w szczegdlnosci
na Gietdzie Papierow Wartosciowych, na ktorg wptyw
ma sytuacja geopolityczna i makroekonomiczna),
ktora wptywa na wartos¢ aktywow funduszy oraz
wysokos$¢ optat pobieranych przez PTE za
zarzadzanie;

e prace nad poprawg efektywnosci funkcjonowania
1l filaru systemu emerytalnego i tym samym
zwiekszenia jego atrakcyjnosci, jak réwniez
ksztattowanie w Swiadomosci spotecznej potrzeby
dodatkowego oszczedzania na przysztg emeryture.
Istotny wptyw mogg mieé rowniez prace nad
zmianami w przepisach podatkowych dotyczacych
podatku od zyskow kapitatowych. Skala wptywu
bedzie zalezna od zmian, ktore zostang
wprowadzone;

e rosnace negatywne saldo przeptywow pienieznych
pomiedzy OFE i ZUS wynikajace z faktu wchodzenia
do mechanizmu ,,suwaka” rocznikéw cztonkdéw
funduszy o najwiekszym wolumenie oraz
z najwiekszymi zgromadzonymi kapitatami.

Bankowos¢

Do gtéwnych czynnikdow mogacych miec wptyw na
dziatalnos$c¢ bankowa naleza:

e tempo wzrostu gospodarczego, zwtaszcza konsumpcji
indywidualnej, ktora stanowi istotny czynnik popytu
na produkty bankowe i poziom kosztow ryzyka;

e sytuacja gospodarcza w Unii Europejskiej, ktora
determinuje m.in. skale eksportu polskich
przedsiebiorstw;

e poziom inflacji i polityka pieniezna - kierunek, skala
i tempo zmian stop procentowych, ktére moga
w istotny sposob przetozyé sie na poziom marz
odsetkowych bankdéw i w efekcie na wysokos¢
wynikow osigganych przez banki, ze wzgledu na
wysoka wrazliwos$é wyniku sektora bankowego na ten
parametr;

e otoczenie podatkowo-regulacyjne, w tym w
szczegblnosci obowigzywanie podatku od niektorych
instytucji finansowych, wysokie wymagania w
zakresie kapitatow wtasnych, obcigzenia na rzecz BFG,
koszty dalszych dostosowan do licznych rozwigzan
regulacyjnych (m.in. MIFID Il, RODO, PSD Il, MREL);

e potencjalne rozstrzygniecia Trybunatu
Sprawiedliwosci Unii Europejskiej, Sadu Najwyzszego
lub innych instytucji panstwowych, w szczegélnosci w
sprawie walutowych kredytow hipotecznych, sankg;ji
darmowego kredytu, pozyczek gotowkowych oraz
praw konsumentow;

e zmiany regulacyjne, w szczegdlnosci dotyczace
wprowadzenia Wskaznika Finansowania
Dtugoterminowego, oraz zwiekszenia bufora
antycyklicznego;

zmiany polityki handlowej USA, w szczegolnosci cta
naktadane na partnerow handlowych;

sytuacja finansowa gospodarstw domowych oraz
przedsiebiorstw, ktdra bedzie wptywad na zdolnosé
klientow do terminowej sptaty zobowigzan
finansowych;

skala popytu zgtaszanego na ustugi bankowe przez
klientow;

postepujace procesy konsolidacji i restrukturyzacji
sektora bankowego;

reforma wskaznika referencyjnego tj. zastgpienie
wskaznika WIBOR przez nowy wskaznik;

wydarzenia geopolityczne, m.in. trwajacy obecnie
konflikt zbrojny w Ukrainie, konflikty na Bliskim
Wschodzie oraz ruchy migracyjne ludnosci;

tempo realizacji projektow wspétfinansowanych ze
Srodkéw UE, szczegdlnie w ramach Krajowego Planu
Odbudowy;

rozwoj oferty ustug bankowych przez podmioty
nieregulowane.
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Charakterystyka Grupy PZU

Model biznesowy

Otoczenie zewnetrzne Strategia i perspektywy Zarzadzanie ryzykiem

4.1. Ambicje strategiczne do roku 2027

Obowigzujaca Strategia Grupy PZU na lata 2025-2027 zostata przyjeta 2 grudnia 2024
roku i skupiona jest na czterech filarach: prostocie, koncentracji, rozwoju

| zaangazowaniu. Prostota oznacza dla Grupy PZU uproszczenie struktury

i wzmocnienie sprawnosci operacyjnej. Koncentracja zaktada zapewnienie rentownego
wzrostu biznesu ubezpieczeniowego. Rozwdj to inwestycje w rynek zdrowotny,
cyfryzacje i oferte rozwijang z partnerami. Zaangazowanie obejmuje budowe
odpornosci kraju i inkluzywnego spoteczenstwa.

Grupa PZU wyznaczyta ponizsze ambicje w perspektywie

do roku 2027:

e >6,2 mld zt zysku netto;

e >19% ROE z dziatalnosci podstawowe;j'¢;

e +40% wzrostu EPS z dziatalnosci podstawowej*’;

e <90% COR w ubezpieczeniach majatkowych?®;

e >20% marzy operacyjnej w ubezpieczeniach na
zycie.

16) ROE - Return on Equity (zwrot z kapitatéw), liczony na dziatalnosci podstawowej, tj.
bez bankéw

17) EPS - Earnings per share (zysk na akcje), liczony na dziatalnosci podstawowej, tj. bez
bankéw

18) COR - Combined Ratio (wskaznik mieszany), tacznie segment masowy i
korporacyjny, wszystkie produkty

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci
Grupy Kapitatowej PZU za | pdtrocze 2025 roku

Raport Potroczny 2025

Cele finansowe maja odzwierciedlenie réwniez

w wymiarze niefinansowym:

najwyzszy NPS na rynku w produktach i obstudze;
8 mln klientow w kanatach cyfrowych mojePZU;
dbatosc o zdrowie fizyczne i dobrostan psychiczny
dzieci i dorostych;

inkluzywne i transparentne programy
sponsorskie, prewencyjne i edukacyjne;
powszechne rozwigzania wdrazane we
wspotpracy z rynkiem.

Przyjete ambicje do roku 2027 rok bedg realizowane
w horyzoncie strategii w kazdej linii biznesowej

w ramach czterech filarow: prostota, koncentracja,

rozwdj, zaangazowanie.
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Wyniki i dywidenda

l. Prostota

Grupa PZU stawia na skuteczno$¢ poprzez uproszczenie
struktury organizacyjnej, co zwiekszy efektywnosc
i zwinnosc dziatania.

Efektywnosc operacyjna

Grupa PZU buduje organizacje w strukturze
pozwalajacej na priorytetyzacje potrzeb klientow.

Dziatania PZU w zakresie efektywnosci operacyjnej:

o dostosowanie struktury organizacyjnej, by zapewnié
wieksza autonomie i zwinnos$¢ jednostek
biznesowych;

e uproszczenie procesdw, by szybciej wprowadzaé
zmiany, optymalizowad i automatyzowac oraz
skuteczniej dbac o rentownosé;

e uporzadkowanie struktury aktywdw bankowych
w Grupie w celu zapewnienia transparencji
i efektywnosci zarzadzania kapitatem;

e budowa synergii w spdtkach ubezpieczeniowych
i inwestycyjnych.

Kluczowy cel na 2027

400 mln zt wzrostu efektywnosci w efekcie
synergii uproszczenia struktury aktywoéw Grupy
oraz struktury organizacyjne;j.
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Il. Koncentracja

Grupa PZU koncentruje sie na podnoszeniu rentownosci
swojej podstawowej dziatalnosci ubezpieczeniowe;.

Ubezpieczenia majatkowe masowe

Pozycja PZU i kontekst rynkowy - PZU zajmuje pozycje
lidera w masowych ubezpieczeniach majatkowych,

z ~32% udziatem w sktadce i z ~47% w wyniku
technicznym®®. Rynek ubezpieczen majatkowych

w Polsce znajduje sie w trendzie wzrostowym, jednak
rentownos$é, w szczegolnosci w segmencie ubezpieczen
komunikacyjnych OC, pozostaje istotnym wyzwaniem.

Okreslone strategiczne cele i dziatania wspierajace
rentowny wzrost:

e osiggniecie doskonatosci technicznej i operacyjnej
z wykorzystaniem zaawansowanych modeli
taryfikacyjnych, modeli opartych o dane
behawioralne i klimatyczne oraz centra kompetenc;i
w obszarach produktu, taryfikacji i likwidacji szkod;

e upowszechnienie oferty we wszystkich kanatach za
sprawg rentownej obecnosci w dystrybucji oraz nowej
propozycji wartosci dla kanatéw wtasnych;

e aktywne zarzadzanie markami w efekcie strategii
multibrand obejmujacej wszystkie segmenty
klientow.

19) Obejmuje zaréwno segment masowy, jak i korporacyjny, w zakresie dziatalno$ci

bezpoéredniej. Zrédto: KNF, stan na koniec Il kw. 2024
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Kluczowe cele na 2027
>30% wzrostu z przychodow z ubezpieczen?;

& .
. <90% wskaznik mieszany (COR)?.

Ubezpieczenia majatkowe korporacyjne

Silny wzrost Grupy PZU na dynamicznie rozwijajagcym sie
rynku ubezpieczen przedsiebiorstw.

Pozycja PZU i kontekst rynkowy - udziat Grupy PZU
w rynku ubezpieczen przedsiebiorstw wynosi ~37%
z 18% Sredniorocznym wzrostem wobec rynku z 13%
wzrostem?,

Dziatania wspierajace cele strategiczne opierajace sie
na rentownym rozwoju i budowaniu relacji z klientem:

¢ uniezaleznienie wynikow od wptywu cykléw
underwritingowych dzieki doskonatosci technicznej
i operacyjnej za sprawg lepszego wykorzystania
danych w pricingu oraz ujednolicenia oceny ryzyka
i analizy danych o kliencie, rowniez dzieki
automatyzacji;

e budowanie unikalnej propozycji wartosci dla
klientow, a takze agentow i brokeréow w oparciu
o rozwoj nowych i istniejgcych produktow i ustug:
iFlota, RyzykoPRO, Process Safety Management
(PSM);

20) Dotyczy ubezpieczeri majgtkowych w segmencie masowym z wytaczeniem
produktéw bancassurance

21) COR - Combined Ratio (wskaznik mieszany), tacznie segment masowy i
korporacyjny, wszystkie produkty

22) Stan na 2023

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci
Grupy Kapitatowej PZU za | pdtrocze 2025 roku
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Model biznesowy

Otoczenie zewnetrzne Strategia i perspektywy Zarzadzanie ryzykiem

e automatyzacja procesow sprzedazowych
i obstugowych z wykorzystaniem nowych technologii
oraz GenAl do usprawnienia procesow sprzedazy (np.
wsparcie sprzedazy poprzez chat) i szybkiego systemu
obstugi szkdd.

Kluczowe cele na 2027

-

. <90% wskaznik mieszany (COR).

>25% wzrost przychoddéw z ubezpieczen;

Ubezpieczenia na zycie

Lider dostrzegajacy potencjat w zmieniajacej sie
demografii.

Pozycja PZU i kontekst rynkowy - wiodaca pozycja
PZU na rynku ubezpieczen na zycie, z ~42% udziatem

w sktadce, ~33% udziatem w APE i dostrzeganym
najwyzszym potencjatem kreowania wartosci

w pokoleniach wyzu demograficznego i pokoleniu silver,
ktorzy oczekujg wiecej od instytucji finansowych?,

Strategiczne priorytety definiujg kluczowe kierunki
wzmacniajace pozycje lidera na rynku:

e uatrakcyjnienie oferty i dostosowanie jej do potrzeb
zmieniajacej sie demografii na skutek utrzymania
portfela klientow i wzrostu rentownosci
w ubezpieczeniach grupowych przez redefinicje
propozycji wartosci: nowych produktow zyciowych,
zdrowotnych, sportowych i innych benefitowych,

23) Zrédto: KNF, PIU; stan na koniec Il kw. 2024. Udziaty liczone w odniesieniu do
ubezpieczen ze sktadka regularng

79

Wyniki i dywidenda

+ Prostota

Prostota oznacza dla nas skutecznosc,
Zwiekszamy nasza efektywnosc¢
i zwinnos¢ dzieki uproszczonej
strukturze organizacyjnej.

<O> Koncentracja

y

Koncentrujemy sie na podniesieniu
rentownosci naszej podstawowej
dziatalnosci ubezpieczeniowej.

a takze koncentracji dziatan wokot pokolenia wyzu
demograficznego i pokolenia silver;

o wzrost konwersji z ubezpieczen grupowych na
ubezpieczenia indywidualne w wyniku rozwoju
cyfrowych i hybrydowych proceséw sprzedazowych
i obstugowych dla indywidualnej kontynuacji;

e uproduktowienie bazy klientow indywidualnych
poprzez wzrost x-sell - nowe produkty oraz aktywne
dziatania sprzedazowe;

tad korporacyjny

Pozostate informacje Oswiadczenie Zarzadu

Rozwoj

Rozwijamy i upowszechniamy cyfrowy
odel obstugi. Wchodzimy na nowe rynki
lokalne i miedzynarodowe poprzez

kanaty cyfrowe i partnerstwa.
Inwestujemy w zdrowie.

Zaangazowanie

Budujemy spoteczng odpornosc na
zmienna i niepewna przysztosc. Dzieki
edukacji i codziennemu budowaniu
zaufania do ubezpieczen,
upowszechniamy je i demokratyzujemy.

e podniesienie efektywnosci kanatow dystrybucji przy
wsparciu programow zwiekszajacych efektywnosé
i rozwoj kompetencji sieci sprzedazy.

Kluczowe cele na 2027

-

. >20% marza operacyjna

>35% wzrost wartosci nowego biznesu?*

24) Nowy biznes wedtug wyceny MSSF 17 dla ubezpieczeri na zycie w Polsce,
zdefiniowany jako marza kontraktowa CSM pomniejszona o komponent straty dla
umow ubezpieczenia zawartych w okresie, wyceniane na moment ujecia umowy
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Charakterystyka Grupy PZU

Bancassurance

Potencjat wzrostu w najszybciej rosngcym segmencie
niepowigzanych produktéw ochronnych.

Pozycja PZU i kontekst rynkowy - w ubezpieczeniach
inwestycyjnych pozycja lidera zbudowana poprzez
solidne zarzadzanie aktywami i stabilny wzrost sktadki,
pomimo tendencji rynkowych. W produktach
ochronnych niepowigzanych istotny, niewykorzystany
potencjat PZU adresowany poprzez rozszerzanie oferty.
W produktach ochronnych powigzanych pozycja
zblizona do udziatéw bankéw z Grupy PZU i potencjat
wzrostu do poziomu lideréw biznesu bancassurance.

Dziatania operacyjne oparte na stabilnym wzroscie,
rozszerzeniu oferty i modelu omnikanatowym:

e nowe podejscie do oferty ubezpieczen powigzanych
z produktami bankowymi dzieki sktadce roztozonej na
caty okres ochrony, dajacej stabilny wzrost oraz
wiekszej dostepnosci i wartosci produktéw dla
klienta;

e rozszerzenie oferty niepowigzanych ubezpieczen
ochronnych i ustug oraz produktow oszczednosciowo-
inwestycyjnych z wykorzystaniem nowych
i zmodyfikowanych produktow oraz dopasowania na
bazie wiedzy o kliencie i kompleksowej oferty ochrony
zycia, zdrowia i majatku na kazdy etap zycia;

e omnikanatowy model dystrybucji i obstugi przy
wsparciu uproszczonych cyfrowych i hybrydowych
procesow sprzedazy ubezpieczen a takze
personalizacji oferty i komunikacji, docierajacej do
szerokiej bazy klientow.

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci
Grupy Kapitatowej PZU za | pdtrocze 2025 roku

Raport Potroczny 2025

Model biznesowy

Otoczenie zewnetrzne

Strategia i perspektywy

Kluczowe cele na 2027

) +50% wzrostu liczby ubezpieczonych
@ klientow w bankach z Grupy PZU;

. 4x wyzszy przypis z niepowigzanych
produktow ochronnych.

Il
&y

N

Zarzadzanie ryzykiem

Wyniki i dywidenda

Il. Rozwoj

Grupa PZU rozwija i popularyzuje cyfrowy model
obstugi, wchodzac na nowe rynki lokalne

i miedzynarodowe za posrednictwem kanatéw
cyfrowych i partnerstw. Inwestuje rowniez na rynku
zdrowia.

Obszar zdrowie

Rozwoj na ogromnym rynku, w najszybciej rosnacych
kategoriach.

Pozycja PZU i kontekst rynkowy - Grupa PZU z silng

pozycja na rynku prywatnej opieki zdrowotnej w Polsce.

Segmenty, na ktdrych dziata Grupa (abonamenty
i ubezpieczenia) ze spodziewanym +10-15%
Sredniorocznym wzrostem w horyzoncie Strategii®>.

Dziatania operacyjne umozliwiajgce konsekwentna
budowe pozycji lidera:

e poprawa jakosci dla klientow dzieki infrastrukturze
technologicznej wyznaczajacej najlepsze standardy
rynkowe w efekcie usprawnienia cyfrowych Sciezek
klienckich w mojePZU oraz rozwdj multikanatowosci,
digitalizacji proceséw biznesowych i optymalizacji
systemdéw medycznych;

e poprawa rentownosci dzieki efektywnemu modelowi
biznesowo-operacyjnemu dzieki zwiekszeniu
wykorzystania placowek wtasnych (docelowo ~60%
udziatu) oraz poprawie warunkéw wspotpracy,

25) Zrédto: OECD, Economist Intelligence Unit, PMR

tad korporacyjny
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z placéwkami partnerskimi (integracja systemow
i zacieSnienie wspotpracy);

e wzrost przychoddw z szerokiej oferty ustug i obecnosc
w najbardziej atrakcyjnych segmentach w wyniku
zwiekszenia udziatu produktow ,fee for service”

w sprzedazy do poziomu ~20% oraz wykorzystania
potencjatu wspotpracy z ptatnikiem publicznym
(NFZ).

Kluczowe cele na 2027

o

. 2x wyzszy wynik operacyjny EBITDA

>3 mld zt przychodow (>60% wzrostu)

Inwestycje

Szersza oferta dla klientéw zewnetrznych i wsparcie
zielonej transformacji.

Pozycja PZU i kontekst rynkowy

Grupa PZU jest kluczowym inwestorem w Polsce,
z szeroka propozycja wartosci dla klientow
i zarzagdzanymi aktywami o wartosci 111%° mld zt.

Kierunki dziatan i celow strategicznych:

e wzrost ekspozycji Grupy PZU na zielong transformacje
w efekcie zwiekszenia inwestycji w segmencie
finansowania dtuznego;

e wzrost ekspozycji Grupy na innowacje i technologie
dzieki zwiekszeniu inwestycji w segmencie funduszy
alternatywnych;

26) TFI, PTE oraz aktywa wtasne PZU



Charakterystyka Grupy PZU Model biznesowy

e rozbudowa oferty produktowej dla klientéw
zewnetrznych w wyniku stworzenia ustugi asset
management dla przedsiebiorstw oraz funduszu
inwestycji alternatywnych dla klientow zewnetrznych.

Kluczowe cele na 2027

. >50 mld zt aktywéw klientow
@fj zewnetrznych w TFI PZU (wzrost +50%2');

. 3 mld zt nowych inwestycji w zielong
transformacje i w innowacje.

Digitalizacja

mojePZU jako wszechstronny kanat cyfrowy i centrum
relacji z klientem.

Pozycja PZU - 4,9 mln uzytkownikéw mojePZU, 40 mln
logowan w ciggu roku, 650 mln zt przypisu ze sprzedazy
bezposredniej i hybrydowej, 560 tys. zgtoszonych szkod
i Swiadczen.

Cele strategiczne i dziatania:

e osiggniecie 8,0 mln uzytkownikdw mojePZU (CAGR
18%) i 60 min logowan do 2027 (CAGR 15%);

e umocnienie roli mojePZU poprzez dostepnosé
kluczowych sciezek klienta, wsparcie
omnikanatowego modelu sprzedazy i dostosowanie
funkcji do szerszych potrzeb sprzedazowych
i zwiekszenia ,uproduktowienia” klientow.

27) W poréwnaniu do danych na koniec Q3 2024

4 Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci
R a p O rt P O{ ro CZ n y 2 025 Grupy Kapitatowej PZU za | pétrocze 2025 roku

Zaawansowane technologie

Nowe poziomy doskonatoSci operacyjnej i innowacje.

Pozycja PZU - PZU posiada zaawansowany CRM, ktory
wykorzystuje dane widoku 360 dla klienta i agenta,
agreguje dane ze wszystkich kanatéw oraz daje
mozliwos$¢ realizacji wspolnych projektow analitycznych
z bankami Grupy PZU.

PZU wspoétpracuje réwniez ze startupami - wspétpraca
w ramach platformy PZU Ready for Startups przyniosta
juz tacznie >200 mln zt dodatkowego wyniku przy

76 zrealizowanych projektach.

Cele strategiczne i dziatania:

e budowa interakcyjnego CRM nowej generacji
umozliwiajacego hiperpersonalizacje w czasie
rzeczywistym oraz aktywne zarzadzanie relacjami;

e konsekwentna transformacja Grupy PZU przy
wykorzystaniu Al w wyniku skalowania technologii
oraz wprowadzenia rozwigzania Al w taryfikacji,

a takze duzy pilotaz Asystenta Al,

e rozwoj platformy wspétpracy PZU Ready for Startups
poprzez dotarcie szerszej grupy do
perspektywicznych startupow oraz ich wsparcie przy
wdrazaniu innowacgji.
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Partnerstwa strategiczne i nowe biznesy

Wzmacnianie relacji z najwiekszymi graczami na
kluczowych rynkach i rozwoj oferty kontekstowe;j.

Pozycja PZU - lider na rynku embedded insurance?.
PZU jest obecne z ofertg partnerska m.in. w sektorze:

e energetycznym, gdzie oferuje ponad 60 ustug

assistance;

turystycznym, oferujac ubezpieczenia podrozne z
dynamicznym pricingiem w systemie rezerwacji
biletow;

telekomunikacyjnym, taczac serwis smartfondw z

ubezpieczeniem;

handlu, zapewniajac pakiety ubezpieczen do
urzadzen elektronicznych, zintegrowanych w ramach
API.

Cele strategiczne i dziatania

zwiekszanie liczby partnerdéw strategicznych w
wyniku koncentracji na kluczowych rynkach: ustug
finansowych, motoryzacyjnym, turystycznym,
deweloperskim, AGD RTV, ecommerce;

rozwoj benefitow pracowniczych dzieki rozszerzeniu
oferty o peten zakres benefitow istniejacych na
polskim rynku;

stworzenie ekosystemu wellbeing’owego w efekcie
rozszerzenia oferty o abonament PZU Sport

i ekosystem ustug komplementarnych, tj.: wsparcie
psychologiczne, dietetyczne, w zakresie regeneracji,
suplementacji, fizjoterapii i aktywnosci fizycznej.

28) Pod wzgledem wartosci przypisanej sktadki brutto

Otoczenie zewnetrzne Strategia i perspektywy Zarzadzanie ryzykiem Wyniki i dywidenda tad korporacyjny Pozostate informacje Oswiadczenie Zarzadu

Ekspansja zagraniczna

Grupa PZU jest obecna w pieciu krajach Europy
Srodkowej, dalszy rozwéj oparty na lekkim modelu
ekspans;ji.

Pozycja PZU - doswiadczenie w regionie dzieki
obecnoéci Grupy PZU w 5 krajach Europy Srodkowo-
Wschodniej. Ugruntowane kompetencje w zakresie
reasekuracji czynnej, ~1,4 mld zt przypisu z reasekuracji
czynnej w 2023 roku.

Cele strategiczne i dziatania

e rozwoj kompetencji miedzynarodowych i poznawanie
nowych rynkow;

e 500 mln zt dodatkowego przychodu z reasekuracji
czynnej poza Grupa do 2030 roku®.

29) Nie wliczajac reasekuracji w ramach Grupy PZU, w Polsce i za granica
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Charakterystyka Grupy PZU

IV. Zaangazowanie

Grupa PZU buduje spoteczng odpornosc na zmienna

i niepewna przysztosc poprzez edukacje i codzienne
budowanie zaufania do ubezpieczen, co prowadzi do ich
upowszechnienia i demokratyzacji.

Zielona transformacja

PZU we wspotpracy z bankami oferuje peten katalog
rozwigzan wspierajgcych zielona transformacje.

Obszar ubezpieczen korporacyjnych:

e produkty adekwatne na etapie inwestycyjnym, w tym
inzynieryjne i specjalistyczne;

e ubezpieczenia majatkowe po zakonczeniu projektu,
w tym TUW.

Obszar inwestycji kapitatowych:

e akcjeiobligacje spotek specjalizujgcych sie w zielonej
transformacji;

e zielone obligacje rzadowe;

e pozyczkina zielone inwestycje;

e inwestycje w budynki z certyfikatem BREEAM.
Obszar finansowania dtugiem:

e project finance i finansowanie strukturyzowane
zielonych projektow inwestycyjnych;

e kredyty celowe na inwestycje.

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci
Grupy Kapitatowej PZU za | pdtrocze 2025 roku

Raport Potroczny 2025

Model biznesowy

Otoczenie zewnetrzne Strategia i perspektywy Zarzadzanie ryzykiem

Obszar gwarancji - rozwigzania ubezpieczeniowe

i bankowe zabezpieczajace transakcje miedzy
kontrahentami w ramach zielonych inwestycji, np.
nalezyte wykonanie, usuniecie usterek, zaptate wadium,
terminowa wyptate naleznosci.

Wspotpraca

Budowa rozwigzan dla klientow oraz rozwoju rynku,
w partnerstwie z kluczowymi podmiotami.

mSerwis Ubezpieczeniowy - wprowadzenie ustug
ubezpieczeniowych na powszechne platformy, np.
rozwigzania mSttuczka w ramach mObywatel do
zwiekszenia wygody klientdw przez standaryzacje
i cyfryzacje obstugi szkod komunikacyjnych.

Ekosystem Danych Ubezpieczeniowych -
wykorzystywanie i wspoétdzielenie danych

w ekosystemie, np. Bazy Danych Ubezpieczeniowych
zawierajacej informacje o ubezpieczeniach
majatkowych i zyciowych, pozwalajacej na
zaawansowang analize zawieranych umow i zgtaszanych
szkod.

Narzedzia wspierajace - rozwijanie narzedzi
poprawiajacych efektywnos$¢ rynku, np. FOTO do
przeciwdziatania wytudzeniom odszkodowan

z ubezpieczen komunikacyjnych wykorzystujgce
technologie automatycznego rozpoznawania obrazow.
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Wyniki i dywidenda

Cele strategiczne:

e budowanie najlepszych rozwigzan i wartosci dla
klientow;

e zwiekszanie Swiadomosci ubezpieczeniowej wsrdd
Polakow;

e budowanie pozytywnej percepcji branzy
ubezpieczeniowe;.

Spoteczenstwo

Budowa zaufania i przyjaznego wizerunku marki
zaangazowanej spotecznie.

Dziatalnos$¢ sponsorska i prewencyjna:
e propagowanie zdrowego i aktywnego trybu zycia;

e budowanie zdrowych i bezpiecznych postaw
spotecznych;

e wspotpraca ze stuzbami publicznymi: policja, straza
pozarng;

e wsparcie stuzb ratowniczych: GOPR, WOPR;

e kampanie i projekty realizowane wspdlnie
z ministerstwami zdrowia, edukacji, sportu.

Fundacja PZU:

e budowanie kompetencji przysztosci, w tym
krytycznego myslenia, obrony przed dezinformacja;

o tworzenie przestrzeni do integracji spotecznosci
i dialogu;

e nowoczesna filantropia, inspirowanie do dziatania;

tad korporacyjny
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e edukacjaipromowanie talentéw;

e budowanie spoteczenstwa odpornego na wyzwania
obecnych czaséw poprzez inicjatywy w obszarze
zdrowotnym, edukacji, ograniczania podatnosci na
dezinformacje.

Kluczowe cele na 2027

) 15 mln oséb kazdego roku objetych przez
PZU dziataniami z zakresu odpowiedzialnosci
spotecznej*.

Team PZU

PZU zwieksza zdolnos¢ do zwinnego dziatania i rozwija
kompetencje napedzajgce wzrost Grupy. Silna marka

i kompetencje HR czynig Grupe PZU atrakcyjnym
miejscem pracy:

o satysfakcja pracownikdéw w obszarze zarzadzania
ludZmi oraz inkluzywnos$¢ i wspotpraca, 4-6 p.p.
powyzej Sredniej rynkowej;

o dobra pozycja na rynku wynagrodzen oraz wskaznik
GPG (Gender Pay Gap) na poziomie 95%;

e rotacja ~2,5x nizsza, wskaznik powrotow 4x wyzszy niz
na rynku;

e przestrzen do rozwoju umiejetnosci i zdobywania
roznorodnego doswiadczenia.

30) Dziatania w ramach 4 celéw operacyjnych ,,Bezpieczni na drodze”, ,Bezpieczni w

zdrowiu”, ,,Bezpieczni w akgji”, ,Bezpieczni w domu i firmie”



Charakterystyka Grupy PZU

W strategii HR Grupa skoncentruje sie na:

e odpowiedzialnosci za wyniki poprzez kompleksowe
zarzadzanie wynikami oraz zapewnianie optymalnego
rozwoju ludzi i organizacji;

e rozwijaniu wspierajacego przywodztwa i
wyrozniajacych doswiadczeniach pracownikow;

e inkluzywnej kulturze organizacyjnej wspierajacej
zwinnos$¢ dziatania, autonomie i innowacyjnosé
pracownikow;

e dostarczeniu kompetencji jutra, kluczowych
z perspektywy strategii, w tym dla ekspansji
miedzynarodowe;j.

.
I

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci
Grupy Kapitatowej PZU za | pdtrocze 2025 roku

Raport Potroczny 2025

Model biznesowy

Aktywa bankowe

Jednym z priorytetow nowej strategii jest
zapewnienie optymalnej struktury Grupy kapitatowej
PZU, w tym zaadresowanie zidentyfikowanych
wyzwan zwigzanych z kontrolowanymi bankami:

e nizszej atrakcyjnosci dla inwestoréow - dyskonto
w wycenie jako jednej z nielicznych grup
ubezpieczeniowych w Europie, bezposrednio
nadzorujacych dwa konkurujace banki;

e ztozonosci bezposredniego nadzoru nad dwoma
konkurujgcymi podmiotami oraz brak osiggania
synergii miedzy podmiotami dziatajagcymi w tej samej
branzy w ramach grupy;

e duzej koncentracji kapitatowej w polskim sektorze
bankowym, z duzym udziatem w dwdch podmiotach
w ramach tego sektora - wieksze ryzyko;

e nieoptymalne wykorzystanie kapitatu.

Dziatania operacyjne

Na poczatku grudnia 2024 roku zostat podpisany list
intencyjny miedzy PZU i Pekao, ktdry zaktada
przeanalizowanie roznych opcji strategicznych
dotyczacych potaczenia, z uwzglednieniem wptywu na
kapitaty Grupy, otoczenia zewnetrznego, potencjalnych
synergii i kosztow integracji.

Otoczenie zewnetrzne Strategia i perspektywy Zarzadzanie ryzykiem
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Wyniki i dywidenda

Kierunki i cele strategiczne:

e transparentna struktura zwiekszajaca atrakcyjnosc
dla akcjonariuszy;

e uproszczony governance Grupy;
o efektywne zarzadzanie kapitatem;
e mozliwo$¢ wygenerowania wartosci dzieki

komplementarnosci bankow.

Uwolniony kapitat sp6tka przeznaczy na rozwoj
biznesu Grupy i transformacje gospodarki:

e rozwdj partnerstw strategicznych w Polsce i za
granica, w tym dystrybucja, bancassurance i
embedded Insurance;

e rozwoj obszaru zdrowia;

e udziat w finansowaniu transformacji polskiej
gospodarki.

Uwolniony kapitat sp6tka przeznaczy na rozwaoj
biznesu Grupy i transformacje gospodarki:

e rozwoj partnerstw strategicznych w Polsce i za
granica, w tym dystrybucja, bancassurance i
embedded Insurance;

e rozwdj obszaru zdrowia;

e udziat w finansowaniu transformacji polskiej
gospodarki.

tad korporacyjny
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Ambicje finansowe

W horyzoncie strategii dzieki koncentracji na core
business spétka zaktada:

e wzrost 0 7,5 mld zt przychoddw z ubezpieczen do
poziomu 36,2 mld zt;

e wzrost 0 40% EPS z dziatalnosci podstawowej do
poziomu >5,1 zt;

e wzrost 02 p.p. ROE z dziatalnosci podstawowej do
poziomu >19%.

To wszystko przy dobrej efektywnosci kosztowej
i wysokiej wyptacalnosci:

e <90% Wskaznik mieszany (COR) w ubezpieczeniach
majatkowych;

e >20% Marza operacyjna w ubezpieczeniach na zycie;

e >190% Wyptacalnosc Il.

Zaktadane cele w nowym horyzoncie sg znacznie
bardziej ambitne niz poprzedni horyzont. W poréwnaniu
do wynikow z 12 miesiecy (Q4 2023 - Q3 2024) Grupa
PZU zaktada w 2027 roku:

e wzrost zysku netto o0 17% do poziomu >6,2 mld zt;

e wzrost EPS dziatalnosci podstawowej 0 40% do
poziomu >5,1 zt;

e wzrost ROE dziatalnosci podstawowej o 2 p.p. do
poziomu >19%.



Charakterystyka Grupy PZU

ESG

Kwestie ESG sa integralna czescig biznesu Grupy PZU.
Ponizej zostaty przedstawione klucze wartosci, ktore

stanowig odniesienie dla celéw wdrazanych na poziomie

poszczegdlnych obszaréw biznesowych.

Srodowisko (E)

Wzmacnianie odpornosci wobec zmian klimatycznych:

e redukcja intensywnosci CO2. w ubezpieczeniach
korporacyjnych, bankowosci i inwestycjach;

e finansowanie projektow wspierajacych zielona
transformacje;

o wptyw zmian klimatycznych na szkodowos$¢
uwzgledniony w taryfikacji.

Wptyw spoteczny (S)

Rozwijanie kompetencji spotecznych:

e réznorodnosé, rownosé, inkluzywnosé;

e bezpieczenstwo finansowe, na drodze i w sieci;

e zdrowie fizyczne i psychiczne.

tad korporacyjny (G)

Budowanie nowoczesnego i transparentnego modelu
zarzadzania:

e nowy model governance;

e uporzadkowanie struktury aktywow.

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci
Grupy Kapitatowej PZU za | pdtrocze 2025 roku

Raport Potroczny 2025

Model biznesowy

Wyniki i dywidenda tad korporacyjny

Otoczenie zewnetrzne Strategia i perspektywy Zarzadzanie ryzykiem

Kluczowe kierunki do roku 2027:

e -23% redukcji emisji CO, W ubezpieczeniach

korporacyjnych w zakresie deklarowania emisji przez
klientow do 2030 roku,

e PZU Sustainable Product Framework: rozszerzenie

oceny produktéw i uwzglednienie czynnikow ESG
w ocenie ryzyka ubezpieczeniowego i taryfikacji.

Podsumowanie - Strategia Grupy PZU na lata 2025-2027 to przede wszystkim:

koncentracja na gtownym biznesie i rentownosci - obnizenie wskaZnika COR do <90% z rentownym wzrostem
jako priorytetem strategii w obszarze ubezpieczen;

* uproszczenie struktury Grupy - budowanie efektywnosci i wartosci dla inwestorow;
* poprawa efektywnosci w Grupie - 400 mln zt dodatkowych synergii w ramach Grupy;

* rosnaca i pewna dywidenda - podniesienie DPS do poziomu co najmniej 4,5 zt, wzrost wyniku oraz mniejsza
zalezno$¢ od poziomu stop procentowych;

* ESG - implantacja wartosci ESG do kolejnych obszarow biznesowych Grupy
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Charakterystyka Grupy PZU

Model biznesowy

Otoczenie zewnetrzne Strategia i perspektywy Zarzadzanie ryzykiem

4.2. Realizacja strategii w | potroczu 2025

roku

Prostota, koncentracja, rozwdj oraz zaangazowanie to 4 filary ogtoszonej w grudniu

2024 Strategii Grupy PZU na lata 2025 - 2027.

I. Prostota - uproszczenie struktury
Grupy i wzmochnienie sprawnosci
dziatania

Reorganizacja Grupy

W | potowie 2025 roku Grupa PZU rozpoczeta
reorganizacje w kierunku stworzenia nowej grupy
bankowo-ubezpieczeniowej, poprzez potaczenie PZU
z Bankiem Pekao. Szczegoty w tym zakresie zostaty
przedstawione w rozdziale 4.3.

Model operacyjny

Na poczatku 2025 roku Grupa PZU wdrozyta model
operacyjny wokét business unit-6w skoncentrowanych
na kliencie i jego potrzebach. W I potowie 2025 roku
realizowane byty procesy optymalizujace jej
funkcjonowanie w tym systemie. Aktualnie, niezaleznie
od siebie funkcjonuje 6 business unit-6w, ktore dzieki
zmianom organizacyjnym zyskaty wieksza autonomie,
co juz po | potowie roku widocznie przyspieszyto tempo

wprowadzania zmian, aby zaspokoic potrzeby klientow.

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci
Grupy Kapitatowej PZU za | pdtrocze 2025 roku

Raport Potroczny 2025

Il. Koncentracja - zapewnienie
rentownego wzrostu biznesu
ubezpieczeniowego

Wzrost przychodow z ubezpieczen

W | potowie 2025 roku, w obszarze ubezpieczen
majatkowych masowych, prowadzone byty dziatania
majace na celu wzrost efektywnosci taryfikacji. Dziatania
objety takze ubezpieczenia majatkowe korporacyjne,
gdzie trwaty prace nad poprawa w obrebie flot oraz
produktow pozakomunikacyjnych. Ponadto Grupa PZU
rozszerza obecnosc na miedzynarodowym rynku
reasekuracji czynne;j.

Zmianami objete zostaty réwniez produkty w ramach
masowych ubezpieczen majatkowych, gdzie poszerzono
zakres ochrony PZU Dom, poszerzono zakres ochrony

i uproszczono konstrukcje OC Ogolna. W ramach nowej
propozycji dla klientéw kanatéw wtasnych powstata
oferta specjalna PZU Rowerzysta sprzedawana tylko
przez sie¢ wytaczna.

W obszarze ubezpieczen zyciowych indywidualnych
dziatania Grupy koncentruja sie na rozwoju oferty oraz
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wzroscie zainteresowania kontynuowaniem
ubezpieczen po zakonczeniu ubezpieczenia grupowego.
W szczegblnosci rozwijane i modyfikowane sg
ubezpieczenia dodatkowe. Rownolegle podejmowane
sg dziatania majace na celu zwiekszenie zainteresowanie
ofertg wsrdd klientéw wychodzacych z ubezpieczen
grupowych, w tym celu wykorzystywane jest nowe
rozwigzanie ,Pakiety IK”. Z myslg o klientach

z pokolenia ,silver economy”, w | kwartale PZU
wprowadzit do sprzedazy oddziatowej oferte pakietow
dozywotnich w ramach produktu Pakiet na Zycie

i Zdrowie.

Wzrost rentownosci w ubezpieczeniach majatkowych

W ramach dziatan ukierunkowanych na wzrost
efektywnosci kosztowej, w | potowie 2025 roku
realizowane byty procesy majace na celu zwiekszenie
skali wykrywania oszustw ubezpieczeniowych juz na
poczatkowych etapach likwidacji szkdd, a takze
zmierzajace do zwiekszenia dostepnosci narzedzi
wykorzystywanych w procesach regresowych.

W | potowie 2025 roku prowadzone byty prace nad
zdefiniowaniem docelowego modelu operacyjnego
LINK4 oraz rolg marki LINK4 w Grupie PZU.

Wzmocnienie pozycji lidera na rynku bancassurance
w Polsce

W | potowie 2025 roku podjeto dziatania majace na celu
nawigzanie nowych porozumien w zakresie wspotpracy
z bankami, ktore pozwolg zwiekszyc¢ sprzedaz
ubezpieczen w kanale bankowym. Po stronie
operacyjnej zostaty wprowadzone zmiany uproszczajace
sam proces sprzedazy.
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I1l. Rozwoj - inwestycje w rynek
zdrowotny, cyfryzacje i oferte rozwijana
z partnerami

Innowacje

W | potowie 2025 roku ponad 12 tysiecy pracownikow
PZU otrzymato dostep do opartego na generatywnej
sztucznej inteligencji asystenta Al w formie chatu. To
jedno z najwiekszych wdrozen tego typu narzedzia dla
pracownikow w Polsce i kolejny projekt PZU
wykorzystujacy GenAl. Grupa prowadzi takze prace nad
wprowadzeniem kolejnych usprawnien opartych na
sztucznej inteligencji, ktére beda utatwiac procesy oraz
przyspieszaé tempo pracy catej organizacji.

Rozwaj filaru Zdrowie

W obszarze filaru Zdrowie prowadzone byty prace nad
rozwojem sieci placowek wtasnych, ktore w przyjetej
strategii traktowane sa jako gtéwna dzwignia wzrostu
rentownosci w ramach tego obszaru.

Rozwoj kanatu cyfrowego
Rozwijamy mojePZU w ramach dostepnych juz
funkcjonalnosci oraz Grupa poszukuje i sprawdza

adekwatnos$¢ nowych i unikalnych na rynku
ubezpieczeniowym funkcjonalnosci.



Charakterystyka Grupy PZU Model biznesowy

IV. Zaangazowanie
Inwestycje w zielong transformacje

PZU Sledzi na biezgco rynek transakcji dtuznych,
przyglada sie projektom i wybiera te, ktore w ocenie
Grupy odpowiadaja profilowi ryzyka i dochodowosci
oczekiwanemu przez Grupe PZU.

Fundacja

W ramach dziatalnosci sponsorskiej i prewencyjnej GPZU
kontynuuje propagowanie zdrowego i aktywnego trybu
zycia. Wazne dla Grupy jest rowniez budowanie
zdrowych i bezpiecznych postaw spotecznych. Dlatego
w | pbtroczu 2025 - obok dziatan skierowanych
bezposrednio do naszych klientow - PZU zaangazowat
sie rowniez w dziatania szeroko zasiegowe t;.:

e Program Ratujemy i Uczymy Ratowac skierowany do
dzieci obejmujacy m.in. nauke udzielania pierwszej
pomocy;

o obecno$¢ podczas 33. Finatu WOSP;

e wydarzenia propagujace idee oraz edukacje
w zakresie donacji i transplantacji;

e wydarzenia wspierajgce aktywnosé ruchowa;

e kontynuacje wspétpracy ze stuzbami ratowniczymi
i mundurowymi.

4 Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci
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Spotki zagraniczne

W obszarze spétek zagranicznych, w | potowie 2025 roku
Grupa prowadzita dziatania nakierunkowane na
zwiekszenie sprzedazy oraz poprawe jakosci obstugi
klienta. W szczegolnosci byty to:

prace nad rozwojem nowych funkcjonalnosci
w ramach portali samoobstugi;

zwiekszenie mozliwosci x-sellu przez wdrozenie
prostych produktéw minicasco w Estonii, czy
budowanie modelu silnika do automatycznego
typowania nastepnego produktu dla klienta

w litewskim LD;

rozwdj nowoczesnego data warehouse na totwie;

uruchomienie zmodyfikowanego produktu
ubezpieczen grupowych na zycie na rynku litewskim.
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I , . .

1 1.  Przychodyz ubezpieczen brutto Grupy kapitatowe] PZU

: 2. Zysknetto przypisany akcjonariuszom jednostki dominujgcej

1 3. Dziatalnosé podstawowa, bez bankow 6. Dywidenda zatwierdzona pr
I

06.2024 06.2025 06.2024 06.2025

4, Wskaznik mieszany (COR) w ubezpieczeniach majatkowychw Polsce :
5. Marza operacyjna w ubezpieczeniach na zycie w Polsce I
I
I

zez Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy
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Charakterystyka Grupy PZU

Model biznesowy

Otoczenie zewnetrzne Strategia i perspektywy Zarzadzanie ryzykiem

4.3. Reorganizacja Grupy PZU
w kierunku struktury holdingowej

W | potowie 2025 roku w Grupie PZU zostat rozpoczety proces reorganizacji majacy na
celu stworzenie nowej grupy bankowo-ubezpieczeniowej, poprzez potgczenie PZU

z Bankiem Pekao.

List intencyjny - 2 grudnia 2024

Pierwszym krokiem w etapie reorganizacji byto
podpisanie w dniu 2 grudnia 2024 roku listu
intencyjnego pomiedzy PZU i Bankiem Pekao, ktory
zaktadat podjecie dziatan zmierzajacych do reorganizacji
aktywow Grupy PZU, w celu optymalnego wykorzystania
potencjatu wszystkich jej spotek.

Memorandum o wspotpracy - 2 czerwca 2025

PZU i Bank Pekao podpisaty 2 czerwca 2025 roku
memorandum o wspdtpracy, ktdre stanowito ramy dla
dalszych prac w kierunku reorganizacji Grupy. Na tym
etapie ogtoszono, ze obie marki zachowajg tozsamos¢,
odrebnos$¢ i autonomie dziatania w swoich obszarach
biznesowych, podobnie jak od wielu lat funkcjonuja

w ramach Grupy PZU, ale na czele nowej grupy bedzie
stat bank, a nie ubezpieczyciel. By to osiggnaé, najpierw
konieczny bedzie podziat PZU poprzez wyodrebnienie
spotki holdingowej oraz w 100% zaleznej od niej spotki
prowadzacej dziatalnosé operacyjna w zakresie

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci
Grupy Kapitatowej PZU za | pdtrocze 2025 roku

Raport Potroczny 2025

ubezpieczen majatkowych i pozostatych osobowych.
Nastepnie spotka holdingowa PZU zostanie potgczona

z Bankiem Pekao jako podmiotem przejmujacym.
Docelowo na Gietdzie Papierow Wartosciowych

w Warszawie notowana bedzie jedna spotka o znacznie
wyzszej kapitalizacji i wiekszej ptynnos¢ akcji niz obecne
dwie, przez co wzrosnie atrakcyjnos¢ takiego podmiotu
z punktu widzenia inwestorow i catego rynku
kapitatowego.

Term Sheet - 26 czerwca 2025

PZU i Bank Pekao podpisaty 26 czerwca 2025 roku
»1erm Sheet”, tj. dokument wstepnie ustalajacy zasady
wspotpracy obydwu firm przy potencjalnej transakgcji
reorganizacji grupy kapitatowej i stworzenia nowej
grupy bankowo-ubezpieczeniowej. Podpisanie
dokumentu byto kolejnym krokiem w przygotowaniu
transakgji, zacieSniajagcym wspotprace stron. Ustalono
m.in. Ze spotki powotaja Komitet Sterujacy oraz wspolne
grupy robocze, ktére bedg realizowaty prace nad
projektem.
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W celu zapewnienia Scistej koordynacji dziatan, strony
zobowiazaty sie do powotania Komitetu Sterujacego
ztozonego z prezesow PZU i Pekao oraz po jednym
cztonku zarzadu z kazdej ze spdtek. Komitet bedzie
zbierat sie regularnie i podejmowat decyzje
jednomyslnie. Komitet okresli m.in. harmonogram

i kamienie milowe projektu. Strony zatrudnig tez
wspolnie zewnetrznego menedzera projektu oraz
utworzg grupy robocze - wspélne oraz wtasne - dla
poszczegdlnych obszarow dziatan zwigzanych

z realizacja projektu.

W Term Sheet wskazano takze, ze strony okreslg zasady
ustalania parytetu wymiany akcji PZU na akcje Banku
Pekao, ktdre miatyby zostaé wydane akcjonariuszom
PZU w procesie potaczenia tych spotek. Parytet ma
zostad ustalony biorac pod uwage interes wszystkich
akcjonariuszy, w tym akcjonariuszy mniejszosciowych,
a wyceny PZU i Banku Pekao zostang dokonane przez
renomowane podmioty wybrane odpowiednio przez
ubezpieczyciela i bank.

Zgodnie z zawartym ,,Term Sheet” ogtoszono, ze
intencja stron jest zrealizowanie potencjalnej transakgji
do 30 czerwca 2026 roku. W dokumencie znalazto sie
zastrzezenie, ze przeprowadzenie transakcji jest
uzaleznione od szeregu czynnikow niezaleznych od
stron, m.in. wejscia w zycie odpowiednich zmian
legislacyjnych, w tym nowelizacji czterech ustaw

(o zasadach zarzadzania mieniem panstwowym, prawa
bankowego, o dziatalnosci ubezpieczeniowej

i reasekuracyjnej oraz o dystrybucji ubezpieczen),
uzgodnienia i zawarcia przez strony stosownej
dokumentacji transakcyjnej (w terminie do 120 dni od
dnia wejscia w zycie koniecznych zmian legislacyjnych),
uzyskania zgdd Rady Ministrow oraz szeregu zgod
regulacyjnych, w szczegolnosci KNF.
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5. Zarzadzanie ryzykiem

5.1. Profil ryzyka Grupy PZU
5.2. System zarzadzania ryzykiem
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Charakterystyka Grupy PZU Model biznesowy Otoczenie zewnetrzne

5.1. Profil ryzyka Grupy PZU

[IIRC]

aktuarialne, rynkowe (w tym ryzyko ptynnosci), kredytowe, koncentracji,

Q Do gtownych ryzyk, na ktore jest narazona Grupa PZU, naleza ryzyka:
operacyjne, modeli i braku zgodnosci.

Gtowne kategorie ryzyka w Grupie PZU

ryzyko
braku
zgodnosci

ryzyko

ryzyko
modeli aktuarialne

koncentracja
ryzyka

ryzyko

rynkowe
wtym

ptynnosci

ryzyko
operacyjne

ryzyko
kredytowe

ryzyko
koncentracji

4 Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci
R a p O rt P O{ ro CZ n y 2 025 Grupy Kapitatowej PZU za | pétrocze 2025 roku
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_—\ Do gtownych ryzyk zwigzanych z dziatalnoscia
UL ) Alior Banku i Banku Pekao naleza ryzyka:

kredytowe (w tym ryzyko koncentracji portfela

kredytowego), operacyjne i rynkowe (obejmujace ryzyka

stopy procentowej, walutowe, cen towarow i cen
instrumentow finansowych) oraz ryzyko ptynnosci.

Catkowite ryzyko podmiotéw sektora bankowego,
uwzgledniajac udziaty PZU w obu bankach, stanowi

ok. 29% (I kwartat 2025 roku) catkowitego ryzyka Grupy
PZU, przy najwiekszej kontrybucji w obszarze ryzyka
kredytowego.

W | potroczu 2025 roku nie nastgpita materializacja
ryzyka, ktora w istotnym stopniu mogtaby negatywnie
wptynaé na dziatalnos$¢ PZU.

W | pbtroczu 2025 roku poziom inflacji byt stabilny

i nizszy od wczesniejszych przewidywan NBP, co sktonito
w maju Rade Polityki Pienieznej do obnizenia
referencyjnej stopy procentowej NBP o 50 pb.

W rezultacie spadty koszty finansowania dla bankdw

z Grupy PZU.

Utrzymujace sie wysokie stopy procentowe nie
przetozyty sie na pogorszenie jakosci kredytowej portfeli
bankow Grupy PZU, natomiast pozytywnie wptynety na
ich wyniki finansowe. W I pétroczu 2025 roku istotne

w sektorze bankowym pozostawaty ryzyka prawne.
Przyrost spraw sadowych zwigzanych z kredytami
denominowanymi w CHF w bankach nalezacych do
Grupy PZU pozostawat stabilny i zgodny

z przewidywaniami. Natomiast identyfikowane jest
ryzyko zwigzane z innymi rozstrzygnieciami sgdowymi,
w szczegolnosci dotyczacymi kredytow konsumenckich
(tzw. sankcja kredytu darmowego) oraz kosztami
reklamacji z tytutu transakcji nieautoryzowanych.

tad korporacyjny

Pozostate informacje Oswiadczenie Zarzadu

Elementy sktadajace sie na ryzyko zwigzane ze
zrébwnowazonym rozwojem, w szczegolnosci ze
zmianami klimatu, zarzadzane sg w ramach
poszczegdlnych kategorii ryzyk wskazanych w dalszej
czesci Sprawozdania. Dodatkowo wybrane ryzyka ESG
podlegajg odrebnej ocenie w ramach procesu
identyfikacji i analizy ryzyk oraz identyfikacji ryzyk
kluczowych. Gtéwne ryzyka w tym obszarze to ryzyka
transformacji i ryzyka fizyczne. Zgodnie z wytycznymi
Komisji Europejskiej dotyczgcymi sprawozdawczosci
w zakresie informacji dotyczacych zréwnowazonego
rozwoju ryzyka transformacji odnosza sie do przejscia
gospodarki na niskoemisyjng i odporna na zmiane
klimatu. Ryzyka fizyczne obejmuja natomiast straty
finansowe wynikajace z fizycznych skutkéw zmiany
klimatu i obejmuja ostre (np. burze, pozary)

i dtugotrwate (podnoszacy sie poziom mérz) ryzyko.

Proces zarzadzania poszczegolnymi kategoriami ryzyka
uwzglednia wymagania zrownowazonego rozwoju,
takze na poziomie podmiotow zaleznych Grupy PZU

Z poszanowaniem przepisow powszechnie
obowigzujacego prawa oraz okreslonych w oddzielnych
przepisach wewnetrznych Grupy PZU, w tym poprzez
ambicje ESG wpisane w Strategie Grupy PZU.
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Charakterystyka Grupy PZU

Ryzyko aktuarialne

To mozliwo$c¢ poniesienia straty lub niekorzystnej
zmiany wartosci zobowigzan, jakie mogg wyniknac

z zawartych uméw ubezpieczenia i uméw gwarancji
ubezpieczeniowych w zwigzku z niewtasciwymi
zatozeniami dotyczacymi wyceny sktadek i tworzenia
rezerw techniczno-ubezpieczeniowych.

Identyfikacja ryzyka rozpoczyna sie wraz z propozycja
tworzenia produktu ubezpieczeniowego i towarzyszy
mu az do momentu wygasniecia zobowigzan z nim
zwigzanych. Identyfikacja ryzyka aktuarialnego odbywa
sie m.in. poprzez:

e analize ogdlnych warunkow ubezpieczenia pod katem
przyjmowanego ryzyka i zgodnosci z powszechnie
obowigzujgcymi przepisami prawa;

e analize ogdlnych/szczegolnych warunkow
ubezpieczenia lub innych wzorcoéw umow pod katem
ryzyka aktuarialnego przyjmowanego naich
podstawie;

e rozpoznanie potencjalnych ryzyk zwigzanych zdanym
produktem dla ich pézniejszego pomiaru
i monitorowania;

e analize wptywu wprowadzenia nowych produktéw
ubezpieczeniowych na wymogi kapitatowe i margines
ryzyka obliczony wedtug formuty standardowej;

o weryfikacje i walidacje zmian w produktach
ubezpieczeniowych;

e ocene ryzyka aktuarialnego przez pryzmat
podobnych, istniejacych produktow;

e monitorowanie istniejgcych produktéw;

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci
Grupy Kapitatowej PZU za | pdtrocze 2025 roku

Raport Potroczny 2025

Model biznesowy

Otoczenie zewnetrzne Strategia i perspektywy

e analize polityki underwritingowej (oceny ryzyka
przyjmowanego do ubezpieczenia), taryfikacyjnej,
rezerw techniczno-ubezpieczeniowych
i reasekuracyjnej oraz procesu obstugi szkéd
i Swiadczen.

Ocena ryzyka aktuarialnego polega na rozpoznaniu
stopnia zagrozenia lub grupy zagrozen stanowigcych
o mozliwosci powstania szkody oraz na dokonaniu
analizy elementow ryzyka w sposéb umozliwiajacy
podjecie decyzji o przyjeciu ryzyka do ubezpieczenia.

Pomiar ryzyka aktuarialnego jest dokonywany przy
uzyciu:

e analizy wybranych wskaznikow;

e metody scenariuszowej - analizy utraty wartosci

spowodowanej przez zadang zmiane czynnikow
ryzyka;

e metody faktorowej - uproszczonej wersji metody
scenariuszowej, zredukowanej do przypadku jednego
scenariusza dla jednego czynnika ryzyka;

e danych statystycznych;
e miar ekspozycji i wrazliwosci;
o wiedzy eksperckiej pracownikow.

Monitorowanie i kontrolowanie ryzyka aktuarialnego
obejmuje analize poziomu ryzyka za pomoca zestawu
raportow zawierajacych wybrane wskazniki.

Raportowanie stuzy efektywnej komunikacji o ryzyku
aktuarialnym i wspiera zarzadzanie ryzykiem
aktuarialnym na réznych poziomach decyzyjnych - od
pracownika do Rady Nadzorczej. Czestotliwosc¢

Zarzadzanie ryzykiem Wyniki i dywidenda

91

poszczegolnych raportow oraz ich zakres sg
dostosowane do potrzeb na poszczegdlnych poziomach
decyzyjnych.

Dziatania zarzadcze przewidywane w procesie
zarzadzania ryzykiem aktuarialnym sg realizowane
poprzez:

o okreslenie poziomu tolerancji na ryzyko aktuarialne
i jego monitorowanie;

e decyzje biznesowe i plany sprzedazowe;

 kalkulacje i monitorowanie adekwatnosci rezerw
techniczno-ubezpieczeniowych;

e strategie taryfowg oraz monitorowanie istniejacych
szacunkdw i ocene adekwatnosci sktadki;

e proces oceny, wyceny i akceptacji ryzyka
aktuarialnego;

e stosowanie narzedzi ograniczania ryzyka
aktuarialnego, w tym w szczegolnosci reasekuracji
i prewencji.

Ponadto ograniczaniu ryzyka aktuarialnego zwigzanego
z biezaca dziatalnoscig stuza:

o zdefiniowanie zakreséw odpowiedzialnosci
w ogdlnych/szczegdlnych warunkach ubezpieczenia
lub innych wzorcach umow;

e dziatania koasekuracyjne i reasekuracyjne;

e stosowanie adekwatnej polityki taryfikacyjnej;

e stosowanie odpowiedniej metodyki obliczania rezerw

techniczno-ubezpieczeniowych;

UBEZPIECZENIA | ZDROWIE | INWESTYCJE | BANKOWOSC
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stosowanie odpowiedniej procedury oceny ryzyka
przyjmowanego do ubezpieczenia (underwritingu);

stosowanie odpowiedniej procedury likwidacji szkod
lub obstugi Swiadczen;

decyzje i plany sprzedazowe;

prewencja.



Charakterystyka Grupy PZU Model biznesowy

Reasekuracja

Ochrona reasekuracyjna w ramach Grupy PZU zabezpiecza dziatalnos$¢ ubezpieczeniowa, ograniczajac skutki
wystgpienia zjawisk o charakterze katastroficznym, moggcych w negatywny sposéb wptynac na sytuacje
finansowa zaktadow ubezpieczen. Zadanie to jest realizowane poprzez reasekuracyjne umowy obligatoryjne wraz
z uzupetniajaca je reasekuracja fakultatywna.

Umowy reasekuracyjne PZU

PZU Swiadomie i odpowiednio chroni wynik finansowy Spétki przed skutkami materializacji ryzyka naturalnego,
np. dotkliwych burz, powodzi, susz lub pozaréw, zwigzanych m.in. ze zmiana klimatu. Stuzy temu m.in. cykliczna
analiza ekspozycji portfela ubezpieczen majatkowych pod katem narazenia na katastrofy naturalne. Portfel jest
podzielony na strefy z okreslonym stopniem narazenia na ryzyko powodzi oraz huraganu. Kazdej z analizowanych
stref sg przypisane wartosci potencjalnych strat. Odpowiadajg intensywnosci danego zjawiska i co za tym idzie
okreslonemu prawdopodobienstwu wystapienia. Na tej podstawie w ramach corocznego projektowania programu
ochrony reasekuracyjnej zostaje oszacowany rozktad wielkosci mozliwej szkody katastroficzne;j.

Na bazie zawartych umoéw reasekuracyjnych PZU ogranicza swoje ryzyko zwigzane ze szkodami o charakterze
katastroficznym, m.in. poprzez katastroficzna nieproporcjonalng umowe nadwyzki szkdd oraz nieproporcjonalng
umowe nadwyzki szkodowosci dla ubezpieczen upraw rolnych. Ryzyko zwigzane ze skutkami duzych
pojedynczych szkdd ogranicza z kolei w ramach umoéw reasekuracji nieproporcjonalnej, chronigcej portfele
ubezpieczen majatkowych, technicznych, morskich, lotniczych, odpowiedzialnosci cywilnej i odpowiedzialnosci
cywilnej z ubezpieczen komunikacyjnych.

Ograniczeniu ryzyka PZU stuzy takze proporcjonalna i nieproporcjonalna reasekuracja portfela ubezpieczen
finansowych (np. gwarancji, kredytu kupieckiego) oraz proporcjonalna reasekuracja ryzyk cybernetycznych.

Partnerzy reasekuracyjni PZU posiadaja wysokie oceny ratingowe agencji S&P. Swiadczy to o dobrej pozyc;ji
finansowej reasekuratora i zapewnia bezpieczenstwo Spotce.

Dziatalno$¢ PZU w zakresie reasekuracji czynnej obejmuje pozostate spotki ubezpieczeniowe Grupy PZU. Efektem
zaangazowania w ochrone spotek battyckich oraz LINK4 i TUW PZUW jest utrzymanie wysokiego przypisu sktadki
PZU z tego tytutu.

W ramach dziatalnosci na rynku krajowym PZU pozyskuje ponadto sktadke przypisang brutto z reasekuracji
czynnej poprzez reasekuracje fakultatywng i obligatoryjna.
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Umowy reasekuracyjne PZU Zycie

Umowa reasekuracji biernej, zawarta przez PZU Zycie, chroni przed kumulacja ryzyk caty portfel spétki oraz
pojedyncze polisy z wyzszymi sumami ubezpieczenia.

Partnerzy reasekuracyjni posiadaja wysokie oceny ratingowe agencji S&P. Swiadczy to o dobrej pozycji finansowe;
reasekuratora i zapewnia bezpieczenstwo Spotce.

Umowy reasekuracyjne spotek zagranicznych Grupy PZU oraz LINK4 i TUW PZUW

Pozostate spotki ubezpieczeniowe Grupy PZU, tj. Lietuvos Draudimas, Lietuvos Draudimas Oddziat w Estonii, AAS
BALTA, PZU Ukraina, PZU Lietuva gyvybes draudimas, LINK4 i TUW PZUW posiadajg ochrone reasekuracyjna
dopasowana do profilu prowadzonej dziatalnosci i swojej sytuacji finansowej. Kazdy istotny portfel ubezpieczen
jest zabezpieczony odpowiednig umowa obligatoryjna. Ochrone reasekuracyjng zapewnia w wiekszosci PZU,
ktore transferuje na zewnatrz Grupy czesc¢ przyjetego ryzyka.

Sktadka reasekuracyjna zumow obligatoryjnych
PZU Zycie wedtug ratingu S&P

Sktadka reasekuracyjna z umow obligatoryjnych PZU
wedtug ratingu S&P/AM Best

55%
A

45%

Gtdéwni reasekuratorzy 2025: Munich Re, Hannover Re, Swiss Re, VIG Re, Scor. Gtéwni reasekuratorzy 2025: QBE, VIG Re, Mapfre, DEVK.
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Ryzyko rynkowe, w tym ryzyko ptynnosci

Ryzyko rynkowe jest rozumiane jako ryzyko straty lub
niekorzystnej zmiany sytuacji finansowej, wynikajace
bezposrednio lub posrednio z wahan poziomu

i zmiennosci rynkowych cen aktywow, spreadu
kredytowego, wartosci zobowiazan i instrumentéw
finansowych.

Proces zarzadzania ryzykiem spreadu kredytowego
i ryzykiem koncentracji ma odmienng specyfike od
procesu zarzadzania pozostatymi podkategoriami
ryzyka rynkowego i zostat opisany w kolejnej czesci
(Ryzyko kredytowe i ryzyko koncentracji) wraz

z procesem zarzadzania ryzykiem niewyptacalnosci
kontrahenta.

Ryzyko rynkowe w Grupie PZU ma 3 gtéwne zZrddta:

e dziatalnos¢ zwigzana z dopasowaniem aktywow do
zobowigzan (portfele ALM);

e dziatalno$c zwigzana z wyznaczaniem optymalne;j
Srednioterminowej struktury dla pozostatych
aktywow (portfele inne niz portfele ALM);

e dziatalno$¢ bankowa - w jej efekcie Grupa PZU jest
istotnie narazona na ryzyko stopy procentowe;.

Dziatalnos¢ inwestycyjng w podmiotach Grupy
'M) PZU reguluje szereg dokumentow
zatwierdzonych przez Rady Nadzorcze,
Zarzady i odpowiednie komitety.

Identyfikacja ryzyka rynkowego polega na rozpoznaniu
jego rzeczywistych i potencjalnych zrédet. W przypadku
ryzyka zwigzanego z aktywami rozpoczyna sie ona

w momencie podjecia decyzji o rozpoczeciu transakcji
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na danym typie instrumentow finansowych. Jednostki,
ktore sie na to decyduja, sporzadzaja opis instrumentu
zawierajacy w szczegdlnosci czynniki ryzyka. Przekazuja
go do jednostki ds. ryzyka, ktdra na jego podstawie
identyfikuje i ocenia ryzyko rynkowe.

Identyfikacja ryzyka rynkowego zwigzanego ze
zobowigzaniami ubezpieczeniowymi rozpoczyna sie
wraz z procesem tworzenia produktu
ubezpieczeniowego. Polega na ustaleniu zaleznosci
wielkosci przeptywéw finansowych z tego produktu od
czynnikow ryzyka rynkowego. Do oceny
zidentyfikowanych ryzyk rynkowych wykorzystuje sie
kryterium istotnosci okreslajace, czy z materializacja
ryzyka jest zwigzana strata, ktéra moze mie¢ wptyw na
kondycje finansowg danego podmiotu Grupy PZU.

Ryzyko rynkowe jest mierzone przy uzyciu formuty
standardowej zgodnie z zasadami zdefiniowanymi przez
dyrektywe Wyptacalnosé Il oraz miar ekspozyc;ji

i wrazliwosci, takich jak warto$¢ punktu bazowego

(ang. basis point value - BPV), luka walutowa czy
ekspozycja na wybrane klasy aktywow.

W przypadku podmiotow bankowych stosuje sie
adekwatne miary zgodne z przepisami sektorowymi

i dobrymi praktykami rynkowymi. Miary te zostaty
uwzglednione w apetytach na ryzyko tych podmiotow.

Pomiar ryzyka rynkowego dzieli sie na etapy,
w szczegdlnosci:

e gromadzenie informacji o aktywach i zobowigzaniach
generujacych ryzyko rynkowe;

e kalkulacja wartosci ryzyka.
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Pomiar ryzyka jest dokonywany:

e codziennie - dla miar ekspozycji i wrazliwosci
instrumentow znajdujacych sie w systemach
uzytkowanych przez poszczegélne jednostki Grupy
PZU;

e miesiecznie - na podstawie oszacowania formuty
standardowej dla wybranych podmodutéw ryzyka
rynkowego;

e kwartalnie - na podstawie formuty standardowe;j.

Monitorowanie i kontrolowanie ryzyka rynkowego
polega na analizie poziomu ryzyka i wykorzystaniu
wyznaczonych limitow.

Raportowanie polega na komunikowaniu réznym
poziomom decyzyjnym poziomu ryzyka rynkowego oraz
efektow monitorowania i kontrolowania. Czestotliwosc¢
poszczegdlnych raportdw oraz ich zakres sg
dostosowane do potrzeb informacyjnych na
poszczegolnych poziomach decyzyjnych.

Dziatania zarzadcze w odniesieniu do ryzyka rynkowego
polegaja w szczegdlnosci na:

e dokonywaniu transakcji stuzacych zmniejszeniu
ryzyka rynkowego, tj. sprzedazy instrumentu
finansowego, zamknieciu pozycji na instrumencie
pochodnym, kupnie zabezpieczajacego instrumentu
pochodnego;

o dywersyfikacji portfela aktywow, w szczegdlnosci ze
wzgledu na kategorie ryzyka rynkowego, terminy
zapadalnosci instrumentow, koncentracje
zaangazowania w jednym podmiocie, koncentracje
geograficzng;
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e stanowieniu ograniczen i limitodw ryzyka rynkowego.

Stanowienie limitdw jest gtownym narzedziem
zarzadczym, ktore ma stuzy¢ utrzymaniu pozycji ryzyka
w ramach akceptowalnego poziomu toleranc;ji.
Struktura limitéw dla poszczegdlnych kategorii ryzyka
rynkowego, jak réwniez dla poszczegdlnych jednostek
organizacyjnych, jest ustalana przez wyznaczone
komitety w taki sposob, aby byty one spdjne z tolerancja
na ryzyko ustalang przez zarzady podmiotow Grupy
PZU. Podmioty sektora bankowego podlegajg w tym
zakresie dodatkowym wymogom regulacji sektorowych.

Ryzyko ptynnosci finansowej to mozliwos¢ utraty
zdolnosci do biezgcego regulowania zobowigzan Grupy
PZU wobec jej klientdw lub kontrahentéw. Zarzadzanie
ryzykiem ptynnosci finansowej stuzy zachowaniu
takiego poziomu ptynnosci, by umozliwiat biezace
regulowanie zobowigzan danego podmiotu. Ryzyko
ptynnosci jest zarzadzane odrebnie dla czesci
ubezpieczeniowej i bankowe;.

Identyfikacja ryzyka polega na analizie mozliwosci
wystgpienia niekorzystnych zdarzen, w szczegolnosci:

e niedoboru Srodkéw ptynnych w stosunku do
biezacych potrzeb;

o braku lub ograniczonej ptynnosci posiadanych
instrumentow finansowych;

e strukturalnego niedopasowania zapadalnosci
aktywow do wymagalnosci zobowigzan.

Pomiar i ocena ryzyka polegaja na oszacowaniu

niedoborow srodkdéw finansowych na wyptaty
zobowigzan. W czesci ubezpieczeniowej oszacowanie

jest dokonywane w nastepujacych ujeciach:
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e luk ptynnosciowych (statycznym, ryzyko ptynnosci
finansowej dtugoterminowej) - poprzez
monitorowanie niedopasowania przeptywow netto
wynikajgcych zumoéw ubezpieczenia zawartych do
dnia bilansowego i wptywow z tytutu aktywow na
pokrycie zobowigzan ubezpieczeniowych
w poszczegdlnych okresach, na podstawie projekgcji
przeptywow finansowych sporzadzanej na dany dzien;

¢ potencjalnego niedoboru srodkéw finansowych
(ryzyko ptynnosci finansowej Srednioterminowej) -
poprzez analize historycznych i spodziewanych
przeptywow pienieznych z dziatalnosci operacyjnej;

e stress testowym (ryzyko ptynnosci finansowe;j
Srednioterminowej) - poprzez oszacowanie ptynnosci
portfela lokat finansowych na zaspokojenie
zobowiazan z tytutu wystapienia zdarzen
ubezpieczeniowych, w tym o charakterze
nadzwyczajnym,;

e preliminarzy biezacych (ryzyko ptynnosci finansowe;j
krotkoterminowej) - poprzez monitorowanie
zgtoszonego zapotrzebowania na srodki w terminie
okreslonym przez obowigzujgce w danym podmiocie
regulacje.

W zakresie zarzadzania ryzykiem ptynnosci
banki w Grupie PZU stosujg miary wynikajace
z regulacji sektorowych, w tym
Rekomendacji P Komisji Nadzoru Finansowego.

il

Do zarzadzania ptynnoscig bankéw w Grupie PZU
wykorzystuje sie wspotczynniki ptynnosci dla roznych
okreséw, w tym: do 7 dni, do miesiaca, do 12 miesiecy
i powyzej 12 miesiecy.
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W ramach zarzadzania ryzykiem ptynnosci banki

w Grupie PZU analizuja rowniez profil
zapadalnosci/wymagalnosci w dtuzszym terminie,
zaleznej w duzym stopniu od przyjetych zatozen
dotyczacych ksztattowania sie przysztych przeptywow
gotdwkowych zwigzanych z pozycjami aktywow

i pasywdw. Zatozenia uwzgledniaja:

e stabilnos¢ pasywow o nieokreslonych terminach
wymagalnosci (np. rachunki biezace, zerwania
i odnowienia depozytéw, poziom ich koncentracji);

e mozliwos¢ skrocenia terminu zapadalnosci
okreslonych pozycji aktywow (np. kredyty hipoteczne
z mozliwoscig wczesniejszej sptaty);

e mozliwosc zbycia pozycji aktywow (portfel
ptynnosciowy).

Monitorowanie i kontrolowanie ryzyka ptynnosci
finansowej polegaja na analizie wykorzystania
wyznaczonych limitow. Wskazniki ptynnosciowe obu
bankdéw Grupy PZU w | p6troczu 2025 roku pozostawaty
na wysokich poziomach, istotnie powyzej wymogow
regulacyjnych. Krotkoterminowe wahania wynikaty
gtdwnie ze zmian w strukturze bilansow (zmiany bazy
depozytowej i portfeli kredytowych) oraz biezacego
zarzadzania ptynnoscia.

Wptyw biezgcego otoczenia na ryzyko ptynnosci czesci
ubezpieczeniowej Grupy PZU w | potroczu 2025 roku nie
jestistotny. Ptynnosé byta utrzymywana na
bezpiecznym poziomie i brak byto podstaw do
podejmowania nadzwyczajnych dziatan zarzadczych

w zakresie ryzyka ptynnosci. W ramach rutynowych
dziatan zarzadczych w zakresie ryzyka ptynnosci Grupa
PZU stale monitorowata wielko$¢ dostepnych srodkow
ptynnych oraz wykorzystanie limitow ptynnosciowych.

Otoczenie zewnetrzne Strategia i perspektywy Zarzadzanie ryzykiem Wyniki i dywidenda
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Raportowanie ryzyka ptynnosci polega na
komunikowaniu poziomu ptynnosci finansowej roznym
poziomom decyzyjnym. Czestotliwos¢ poszczegdlnych
raportow i ich zakres sg dostosowane do potrzeb
informacyjnych na poszczegdlnych poziomach
decyzyjnych.

Ograniczeniu ryzyka ptynnosci finansowej stuza:

e utrzymywanie srodkdw w wyodrebnionym portfelu
ptynnosciowym w wysokosci zgodnej z limitami
wartosci tego portfela;

e utrzymywanie odpowiednich srodkow w walucie
obcej w portfelach lokat przeznaczonych na pokrycie
zobowigzan ubezpieczeniowych wyrazonych w danej
walucie obcej;

e postanowienia Umowy o zarzadzanie portfelami
instrumentow finansowych, zawartej miedzy TFI PZU
a PZU, dotyczace ograniczenia czasu wycofania
Srodkow z portfeli zarzadzanych przez TFI PZU do
maksymalnie 3 dni po ztozeniu zapotrzebowania na
Srodki pieniezne;

e mozliwos$¢ dokonywania transakgji typu sell-buy-back
na skarbowych papierach wartosciowych, w tym
utrzymywanych do terminu wykupu;

e centralizacja zarzadzania portfelami/funduszami
przez TFI PZU;

e limity wskaznikéw ptynnosciowych w bankach
nalezacych do Grupy PZU.
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Ryzyko kredytowe i ryzyko koncentracji

Ryzyko kredytowe jest rozumiane jako ryzyko straty
lub niekorzystnej zmiany sytuacji finansowej,
wynikajgce z wahan wiarygodnosci i zdolnosci
kredytowej emitentdéw papieréw wartosciowych,
kontrahentdw i wszelkich dtuznikow. Materializuje sie
w postaci niewykonania zobowigzania przez
kontrahenta lub wzrostem spreadu kredytowego.

W ramach ryzyka kredytowego wyrdznia sie nastepujace
kategorie ryzyka:

e ryzyko spreadu kredytowego - mozliwosé poniesienia
straty z tytutu zmiany wartosci aktywow, zobowigzan
i instrumentdéw finansowych spowodowanych zmiana
poziomu spreadéw kredytowych w odniesieniu do
struktury terminowej stép procentowych papieréw
wartosciowych emitowanych przez Skarb Panstwa lub
wahania ich zmiennosci. Ryzyko spreadu
kredytowego jest traktowane jako integralna czes¢
ryzyka rynkowego przy pomiarze ryzyka na potrzeby
profilu ryzyka, tolerancji na ryzyko oraz
monitorowaniu i raportowaniu wskaznikow ryzyka
rynkowego.

e ryzyko niewykonania zobowigzania przez
kontrahenta;

e ryzyko kredytowe w ubezpieczeniach finansowych.

Ryzyko koncentracji aktywow jest rozumiane jako
mozliwo$c¢ poniesienia straty wynikajgcej z braku
dywersyfikacji portfela aktywow lub z duzej ekspozyc;ji
na ryzyko niewykonania zobowigzania przez
pojedynczego emitenta papieréw wartosciowych lub
grupe powigzanych emitentéw. Ryzyko koncentracji
aktywow jest traktowane jako integralna czesc ryzyka
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rynkowego przy pomiarze ryzyka na potrzeby profilu
ryzyka, tolerancji na ryzyko oraz monitorowaniu
i raportowaniu wskaznikow ryzyka rynkowego.

Identyfikacja ryzyka kredytowego i ryzyka koncentracji
odbywa sie na etapie decydowania o zainwestowaniu

w nowy typ instrumentu finansowego lub
zaangazowaniu o charakterze kredytowym. Polega na
analizie, czy z dang inwestycja wiaze sie ryzyko
kredytowe lub ryzyko koncentracji, a takze od czego jest
uzalezniony jego poziom i zmiennos¢ w czasie.
Identyfikacji podlegaja rzeczywiste i potencjalne zrodta
ryzyka kredytowego i ryzyka koncentracji.

Ocena ryzyka polega na oszacowaniu
prawdopodobienstwa materializacji ryzyka oraz
potencjalnego wptywu materializacji ryzyka na kondycje
finansowa danego podmiotu.

Pomiar ryzyka kredytowego jest dokonywany przy
uzyciu:

e miar ekspozycji (wartos¢ zaangazowania
kredytowego brutto i netto oraz zaangazowanie
kredytowe netto wazone okresem zapadalnosci);

e wymogu kapitatowego kalkulowanego zgodnie
z formutg standardowa.

Ryzyko koncentracji dla pojedynczego podmiotu jest
kalkulowane zgodnie z formutg standardowa.

Miarg tgcznego ryzyka koncentracji jest suma ryzyk
koncentracji pojedynczych podmiotéw. W przypadku
podmiotéw powigzanych wyznacza sie ryzyko
koncentracji dla wszystkich podmiotéw powigzanych
tacznie.
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W przypadku podmiotow bankowych stosuje sie
adekwatne miary zgodne z przepisami sektorowymi

i dobrymi praktykami rynkowymi. Pomiar ryzyka
kredytowego jest dokonywany przy uzyciu siatki miar
jakosci portfela kredytowego.

Monitorowanie i kontrolowanie ryzyka kredytowego
i ryzyka koncentracji polega na analizie biezagcego
poziomu ryzyka, ocenie zdolnosci kredytowej

i okresleniu stopnia wykorzystania wyznaczonych
limitow. Monitorowanie odbywa sie m.in. w cyklach
dziennych, miesiecznych i kwartalnych.

Monitorowanie dotyczy:
e zaangazowan kredytowych portfeli inwestycyjnych;

e zaangazowan z tytutu ryzyka kredytowego
w ubezpieczeniach finansowych;

e zaangazowan reasekuracyjnych;
e limitdw zaangazowania i limitow tolerancji na ryzyko;

e zaangazowan kredytowych w ramach procesow
funkcjonujacych w podmiotach bankowych.

Raportowanie polega na informowaniu o poziomach
ryzyka kredytowego i ryzyka koncentracji oraz efektach
monitorowania i kontrolowania. Czestotliwosc
poszczegdlnych raportdw oraz ich zakres sg
dostosowane do potrzeb informacyjnych na
poszczegdlnych poziomach decyzyjnych.

Dziatania zarzadcze w odniesieniu do ryzyka
kredytowego i ryzyka koncentracji polegaja
w szczegblnosci na:
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e stanowieniu limitéw ograniczajacych zaangazowanie
wobec pojedynczego podmiotu, grupy podmiotow,
sektorow, krajow;

o dywersyfikacji portfela aktywow i ubezpieczen
finansowych w szczegdlnosci ze wzgledu na kraj,
sektor;

e przyjeciu zabezpieczenia;

e dokonywaniu transakcji stuzacych zmniejszeniu
ryzyka kredytowego, tj. sprzedazy instrumentu
finansowego, zamknieciu instrumentu pochodnego,
kupnie zabezpieczajacego instrumentu pochodnego,
restrukturyzacji udzielonego zadtuzenia;

e reasekuracji portfela ubezpieczen finansowych.

Strukture limitdw ryzyka kredytowego i ryzyka
koncentracji dla poszczegdlnych emitentdw ustalaja
wyznaczone komitety w taki sposob, by limity byty
spdjne z tolerancja na ryzyko ustalona przez zarzady
danych podmiotow zaleznych i pozwalaty
zminimalizowac ryzyko ,,zarazania” pomiedzy
skoncentrowanymi ekspozycjami.

W dziatalnosci bankowej udzielanie produktéw
kredytowych jest realizowane zgodnie z metodykami
kredytowania wtasciwymi dla segmentu klienta i rodzaju
produktu. Oceny zdolnosci kredytowej klienta
poprzedzajacej wydanie decyzji kredytowej dokonuje sie
z wykorzystaniem narzedzi wspierajacych proces
kredytowy, w tym systemu scoringowego lub
ratingowego oraz zewnetrznych informacji

i wewnetrznych baz danego banku Grupy PZU.
Udzielanie produktow kredytowych przebiega zgodnie

z obowigzujacymi procedurami operacyjnymi,
wskazujacymi wtasciwe czynnosci wykonywane
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w procesie kredytowym, odpowiedzialne za nie
jednostki oraz wykorzystywane narzedzia.

Dla minimalizacji ryzyka kredytowego ustanawia sie
zabezpieczenia adekwatne do ponoszonego ryzyka
kredytowego. Ustanowienie zabezpieczenia nie zwalnia
z obowigzku badania zdolnosci kredytowej klienta.

W | potroczu 2025 roku jakosc portfela kredytowego
bankoéw Grupy PZU pozostawata na stabilnym poziomie,
pomimo utrzymywania sie podwyzszonych stop
procentowych w kraju, czego nastepstwem byto
utrzymywanie sie wysokich rat kredytowych.

W | potroczu 2025 ekspozycja wobec jednego podmiotu
na portfelu kredytowym PZU i PZU Zycie pozostawata

w Koszyku 3 zgodnie z IFRS9 (w Il kwartale 2024 roku
doszto do przeklasyfikowania tej ekspozycji z Koszyka

2 do Koszyka 3 zgodnie z IFRS9. Wg stanu na koniec
czerwca 2025 odpisy na tg ekspozycje ulegty
zwiekszeniu o0 31 mln zt (wobec stanu na koniec 2024).

W odniesieniu do pozostatej czesci portfela kredytowego
PZU jego jako$¢é pozostawata na stabilnym poziomie.
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Ryzyko operacyjne

Jest to mozliwosc poniesienia straty wynikajacej

z niewtasciwych lub btednych proceséw wewnetrznych,
dziatan ludzi, funkcjonowania systemow lub ze zdarzen
zewnetrznych.

Identyfikacja ryzyka operacyjnego odbywa sie
w szczegblnosci poprzez:

e gromadzenieianalize informacji o incydentach ryzyka
operacyjnego oraz przyczynach ich wystapienia;

e samoocene ryzyka operacyjnego;

e analizy scenariuszowe.

Ocena i pomiar ryzyka operacyjnego odbywaja sie
poprzez:

e okreslanie skutkow incydentow ryzyka operacyjnego,
ktore nastgpity;

e szacowanie skutkdw wystagpienia potencjalnych
incydentdw ryzyka operacyjnego, ktére moga
wystapi¢ w dziatalnosci.

Monitorowaniu i kontrolowaniu ryzyka operacyjnego
stuzy gtownie ustanowiony system wskaznikow ryzyka
operacyjnego oraz limitéw umozliwiajacych ocene
zmian poziomu ryzyka operacyjnego w czasie oraz
czynnikow majacych wptyw na jego poziom

w dziatalnosci.

Raportowanie polega na komunikowaniu réznym
poziomom decyzyjnym poziomu ryzyka operacyjnego
oraz efektéw monitorowania i kontrolowania.
Czestotliwos¢ poszczegdlnych raportéw oraz ich zakres

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci
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sg dostosowane do potrzeb informacyjnych na
poszczegdlnych poziomach decyzyjnych.

Dziatania zarzadcze w ramach reakcji na
zidentyfikowane i ocenione ryzyko operacyjne polegaja
przede wszystkim na:

¢ podjeciu dziatan majacych na celu minimalizacje
ryzyka, m.in. poprzez wzmocnienie systemu kontroli
wewnetrznej;

e transferze ryzyka - w szczegolnosci za pomoca
zawarcia umowy ubezpieczenia;

e unikaniu ryzyka poprzez niepodejmowanie okreslonej
dziatalnosci biznesowej lub wycofanie sie z nigj
w przypadku stwierdzenia zbyt wysokiego ryzyka
operacyjnego, ktorego koszty ograniczenia sa
nieoptacalne;

e akceptacji ryzyka - aprobate konsekwencji
wynikajacych z ewentualnej materializacji ryzyka
operacyjnego, jesli nie zagraza ono przekroczeniu
poziomu tolerancji na ryzyko operacyjne.

W 2022 roku w PZU i PZU Zycie, w obliczu ataku sit
zbrojnych Federacji Rosyjskiej na Ukraine, powotano
Sztab Kryzysowy. W ramach ogtoszonej Sytuacji
Kryzysowej, realizowane jest biezagce monitorowanie
aktualnej sytuacji politycznej i rynkowej oraz
wprowadzanie adekwatnych dziatan nakierowanych
w szczegblnosci na zapewnienie bezpieczenstwa
pracownikow oraz ciggtosci dziatania spotek oraz
bezpieczenstwa aktywow finansowych Grupy PZU.

Wprowadzono dodatkowe Srodki bezpieczenstwa
cybernetycznego mitygujace ryzyka o wzrastajagcym
prawdopodobienstwie materializacji. Realizowany jest
biezacy, catodobowy monitoring anomalii w obszarze
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cyberzagrozen obejmujacy zasiegiem takze podmioty
zalezne.

W zwigzku z wprowadzeniem na terenie catego kraju
trzeciego stopnia alarmowego CRP (CHARLIE-CRP) oraz
drugiego stopnia alarmowego (BRAVO), nieprzerwanie
od lutego 2022 roku utrzymywany jest podwyzszony
stan gotowosci obszarow bezpieczenstwa fizycznego
oraz cybernetycznego.

Ryzyko modeli

Ryzyko modeli, zakwalifikowane jako istotne dla Grupy
PZU, zostato zdefiniowane jako ryzyko poniesienia straty
finansowej, btednego oszacowania danych
raportowanych do organu nadzoru, podjecia btednych
decyzji lub utraty reputacji z powodu btedow

w opracowaniu, wdrozeniu lub stosowaniu modeli.
@ ryzyka zostat wdrozony w spoétkach PZU

i PZU Zycie w celu zapewnienia wysokiej

jakosci praktyk dotyczacych zarzadzania ryzykiem
modeli.

Formalny proces identyfikacji i oceny tego

Proces zarzadzania ryzykiem modeli obejmuje:

o identyfikacje ryzyka, ktora odbywa sie poprzez
cykliczng identyfikacje modeli wykorzystywanych
w obszarach objetych procesem (zidentyfikowane
modele s3 poddawane ocenie istotnosci);

e pomiar ryzyka, ktory opiera sie na wynikach
niezaleznych walidacji i monitoringdw modeli;

e monitorowanie ryzyka, ktore polega na biezacej
analizie odchylen realizacji od zatozonych punktow
odniesienia w zakresie ryzyka modeli
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(m.in. weryfikacji sposobu realizacji zalecen,
weryfikacji czy poziom ryzyka modeli jest
akceptowalny z punktu widzenia regulacji
wewnetrznych;

e raportowanie ryzyka, ktére polega na komunikowaniu
na odpowiednim poziomie zarzagdczym rezultatow
procesu, w szczegélnosci wynikéw monitoringow,
walidacji i poziomu ryzyka;

e dziatania zarzadcze, ktére maja na celu ograniczanie
poziomu ryzyka modeli; mogg miec charakter
aktywny (np. zalecenia wynikajace
z przeprowadzonych walidacji) i pasywny (rozwijanie
standardow zarzadzania modelami i ich ryzykiem).

W podmiotach sektora bankowego, z uwagi na
duze znaczenie ryzyka modeli, zarzadzanie
nim zostato wdrozone w ramach
dostosowania do wymogdéw rekomendacji W KNF. Oba
banki Grupy PZU okreslity standardy procesu
zarzadzania ryzykiem modeli, w tym zasady budowy
modeli oraz oceny jakosci ich dziatania, zapewniajac
jednoczesnie rozwigzania odpowiadajace tadowi
korporacyjnemu. Ryzyko modeli jest uwzgledniane

w apetycie na ryzyko obu podmiotéw sektora
bankowego.

JITINE
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Ryzyko braku zgodnosci

Ryzyko braku zgodnosci rozumiane jest jako ryzyko
niedostosowania sie lub naruszenia przez PZU, PZU
Zycie, inne podmioty Grupy PZU lub osoby powigzane
do przepiséw prawa, regulacji wewnetrznych oraz
przyjetych standardéw postepowania, w tym norm
etycznych. Skutkuje ono lub moze skutkowad,

w szczegolnosci:

e poniesieniem przez Spotke/Podmiot Grupy PZU lub
osoby dziatajace w jej imieniu sankcji prawnych;

e powstaniem strat finansowych;

e utrata reputacji lub wiarygodnosci.

Ryzyko braku zgodnosci uwzglednia takze ryzyko
niedostosowania dziatalnosci Grupy PZU do
zmieniajacego sie otoczenia prawnego (zarowno

w aspekcie tzw. ,hard law” jak i ,,soft law”).
Materializacja tego ryzyka moze nastgpié¢ w zwigzku

z op6znieniem wdrozenia lub brakiem jasnych i
jednoznacznych przepiséw. Moze to powodowacd
nieprawidtowosci w dziatalnosci, a w konsekwencji
przyczynic sie do wzrostu kosztow (np. kary
administracyjne, inne sankcje finansowe), jak

i zwiekszenia ryzyka utraty reputacji. Z uwagi na szeroki
zakres dziatalnosci Grupy PZU, na ryzyko utraty
reputacji ma rowniez wptyw ryzyko sporéw sadowych
dotyczacych przede wszystkim podmiotow
ubezpieczeniowych i bankéw wchodzacych w sktad
Grupy PZU.

PZU i PZU Zycie posiadaja spdjne i jednolite rozwigzania
w zakresie biezacego zarzadzania ryzykiem braku
zgodnosci i jego monitorowania.
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Grupy Kapitatowej PZU za | pdtrocze 2025 roku

Raport Potroczny 2025

Model biznesowy

Identyfikacja, ocena, raportowanie i analiza ryzyka
braku zgodnosci odbywa sie na odpowiednich
poziomach zarzadzania ryzykiem w Spoétce, zgodnie

z kompetencjami wynikajacymi z przyjetych w PZU i PZU
Zycie regulacji.

Analiza ryzyka braku zgodnosci w skali PZU i PZU Zycie
jest realizowana z uwzglednieniem cyklicznej
samooceny ryzyka przygotowywanej przez jednostkowe
struktury organizacyjne w ramach biezacego
zarzadzania ryzykiem w nadzorowanych obszarach.
Wyniki samooceny podlegaja usystematyzowaniu na
bazie wiedzy na temat ryzyka braku zgodnosci
wynikajacej z wszystkich dziatan podejmowanych przez
dziatajacg w PZU i PZU Zycie funkcje zgodnosci

Z przepisami.

Nalezg do nich m.in. analizy stanu prawnego i zmian
legislacyjnych, rekomendacje nadzorcze, wyniki analiz
zgodnosci, ustalenia z postepowan wyjasniajgcych

w sprawie zgtoszen i udziat w projektach
wdrozeniowych dla nowych regulacji. Wnioski

z systemowych analiz ryzyka stanowig jeden

z czynnikéw uwzglednianych w planowaniu w PZU i PZU
Zycie dziatan i analiz zgodnosci oraz przedmiot
raportowania.

Cyklicznie zestawy raportow dotyczacych systemu
zarzadzania ryzykiem braku zgodnosci w PZU i PZU
Zycie sg kierowane do Cztonkéw Zarzadu oraz Rady
Nadzorcze;.

Otoczenie zewnetrzne Strategia i perspektywy Zarzadzanie ryzykiem Wyniki i dywidenda
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Ryzyko braku zgodnosci w Grupie PZU

PZU dba o adekwatne i jednolite standardy rozwigzan
compliance we wszystkich podmiotach zaleznych Grupy
PZU, jak rowniez monitoruje ryzyko braku zgodnos$ci w
skali catej Grupy PZU. W | potowie 2025 roku podmioty
Grupy PZU posiadaty systemy zgodnos$ci dostosowane
do standardéw wyznaczonych przez PZU oraz
odpowiednie do ich profilu i skali dziatalnosci.

Jednostki ds. compliance poszczegélnych podmiotow
Grupy PZU odpowiadaja za przekazywanie do Biura
Compliance PZU petnej informacji na temat ryzyka
braku zgodnosci. Ich zadaniem jest ocena i pomiar
ryzyka braku zgodnosci oraz podejmowanie i wdrazanie
dziatan zaradczych, ktére mitygujg materializacje tego
ryzyka.

Najwazniejsze kompetencje Biura Compliance w PZU
w obszarze ryzyka braku zgodnosci w Grupie PZU to:

o ksztattowanie systemowych rozwigzan w obszarze
ryzyka braku zgodnosci w Grupie PZU;

e monitorowanie funkcjonowania rozwigzan
systemowych i standarddw postepowania, w tym
norm etycznych, z uwzglednieniem dobrych praktyk
przyjetych w Grupie PZU;

e zapewnienie spojnych rozwigzan i standardéw
w zakresie realizacji funkcji zgodnosci z przepisami
i zarzadzania ryzykiem braku zgodnosci w Grupie PZU;

e wydawanie wytycznych i rekomendac;ji w zakresie
dotyczacym obszaru compliance;

o identyfikacja i ocena ryzyka braku zgodnosci
generowanego na poziomie Grupy PZU;
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przygotowanie i przedktadanie dla Zarzadu i Rady
Nadzorczej PZU raportéw i informacji o charakterze
zarzadczym dotyczacych skutecznosci oraz
adekwatnosci funkcji zgodnosci w Grupie PZU;

e udzielanie wsparcia podmiotom Grupy PZU
w zakresie rozwigzan systemowych przy realizacji
czynnosci z zakresu funkcji compliance;

e wypracowywanie, doskonalenie oraz promowanie
wspolnych standardéw szkoleniowo-informacyjnych
w Grupie PZU;

e analizai biezgcy monitoring stosowania zasad
funkcjonowania ,chinskich muréw”, w zwigzku ze
ztozonymi przez PZU dodatkowymi zobowigzaniami
inwestorskimi w dniu 21 kwietnia 2017 roku
(w ramach postepowania z zawiadomienia
dot. zamiaru nabycia akcji Banku Pekao).

W | potowie 2025 roku Biuro Compliance w PZU podjeto
szereg dziatan, w celu dalszego dopasowania funkg;ji
compliance do zmieniajgcego sie otoczenia prawnego,
z uwzglednieniem aktualnych potrzeb Grupy PZU.

Ponadto obszar compliance byt zaangazowany w prace
nad dostosowaniem Spotki do wymogow wynikajacych
z szeregu aktow prawnych, sposréd ktérych mozna
wymieni¢ m.in.:

e Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady (UE)
2025/2 z 27 listopada 2024 roku w sprawie zmiany
dyrektywy 2009/138/WE w odniesieniu do
proporcjonalnosci, jakosci nadzoru,
sprawozdawczosci, Srodkdw dotyczacych gwaranc;ji
dtugoterminowych, narzedzi
makroostroznosciowych, ryzyk dla zréwnowazonego
rozwoju oraz nadzoru nad grupg i nadzoru
transgranicznego, a takze w sprawie zmiany dyrektyw
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2002/87/WE i2013/34/UE (Rewizja Dyrektywy
Solvency ll);

Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady
(UE) 2024/1689 z 13 czerwca 2024 roku w sprawie
ustanowienia zharmonizowanych przepisow
dotyczacych sztucznej inteligencji oraz zmiany
rozporzadzen (WE) nr 300/2008, (UE) nr 167/2013, (UE)
nr 168/2013, (UE) 2018/858, (UE) 2018/1139 i (UE)
2019/2144 oraz dyrektyw 2014/90/UE, (UE) 2016/797

i (UE) 2020/1828 (Al Act);

Projekt ustawy o systemach sztucznej inteligencji;

Projekt rekomendacji KNF dla zaktaddw ubezpieczen
dot. dystrybucji ubezpieczen;

Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady
(UE) 2022/2554 z 14 grudnia 2022 roku w sprawie
operacyjnej odpornosci cyfrowej sektora finansowego
i zmieniajace rozporzadzenia (WE) nr 1060/2009, (UE)
nr648/2012, (UE) nr 600/2014, (UE) nr 909/2014 oraz
(UE) 2016/1011 (DORA);

Projekt ustawy o zmianie niektorych ustaw w zwigzku
z zapewnieniem operacyjnej odpornosci cyfrowej
sektora finansowego;

Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady (UE)
2022/2464 z 14 grudnia 2022 roku w sprawie zmiany
rozporzadzenia (UE) nr 537/2014, dyrektywy
2004/109/WE, dyrektywy 2006/43/WE oraz dyrektywy
2013/34/UE w odniesieniu do sprawozdawczosci
przedsiebiorstw w zakresie zrownowazonego rozwoju
(Dyrektywa CSRD);

Ustawa z 6 grudnia 2024 roku o zmianie ustawy

o rachunkowosci, ustawy o biegtych rewidentach,
firmach audytorskich oraz nadzorze publicznym oraz
niektorych innych ustaw;
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Whniosek Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego
i Rady zmieniajace rozporzadzenie (UE)

nr 1286/2014 w odniesieniu do unowoczesnienia
dokumentow zawierajacych kluczowe informacje
(Pakiet RIS);

Whniosek Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady
zmieniajaca dyrektywy 2009/65/WE, 2009/138/WE,
2011/61/UE, 2014/65/UE i (UE) 2016/97 w odniesieniu
do przepisow Unii dotyczacych ochrony inwestorow
detalicznych (Pakiet RIS);

Stanowisko UKNF dotyczace niektdrych aspektow
stosowania outsourcingu przez zaktady ubezpieczen
i zaktady reasekuracji;

Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady
(UE) 2024/162 z 31 maja 2024 roku w sprawie
ustanowienia Urzedu ds. Przeciwdziatania Praniu
Pieniedzy i Finansowaniu Terroryzmu oraz zmiany
rozporzadzen (UE) nr 1093/2010, (UE) nr 1094/2010
i (UE) nr1095/2010;

Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady
(UE) 2024/1624 z 31 maja 2024 roku w sprawie
zapobiegania wykorzystywaniu systemu finansowego
do prania pieniedzy lub finansowania terroryzmu;

Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady (UE)
2024/1640 z 31 maja 2024 roku w sprawie
mechanizmow, ktore panstwa cztonkowskie powinny
wprowadzi¢ w celu zapobiegania wykorzystywaniu
systemu finansowego do prania pieniedzy lub
finansowania terroryzmu, zmieniajaca dyrektywe (UE)
2019/1937 oraz zmieniajaca i uchylajaca dyrektywe
(UE) 2015/849;

Projekt ustawy o zmianie ustawy o przeciwdziataniu
praniu pieniedzy oraz finansowaniu terroryzmu;
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Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady (UE)
2025/1 z 27 listopada 2024 roku w sprawie
ustanowienia ram na potrzeby prowadzenia dziatan
naprawczych oraz restrukturyzacji i uporzadkowanej
likwidacji w odniesieniu do zaktadow ubezpieczen

i zaktadow reasekuracji oraz zmieniajgca dyrektywy
2002/47/WE, 2004/25/WE, 2007/36/WE, 2014/59/UE

i (UE) 2017/1132 oraz rozporzadzenia (UE) nr
1094/2010, (UE) nr 648/2012, (UE) nr 806/2014 i (UE)
2017/1129 (IRRD);

Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady
(UE) 2023/2854 z 13 grudnia 2023 roku w sprawie
zharmonizowanych przepiséw dotyczacych
sprawiedliwego dostepu do danych iich
wykorzystywania oraz w sprawie zmiany
rozporzadzenia (UE) 2017/2394 i dyrektywy (UE)
2020/1828 (Akt w sprawie danych);

Whniosek rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego

i Rady w sprawie ram dostepu do danych finansowych
oraz zmiany rozporzadzen (UE) nr 1093/2010, (UE) nr
1094/2010, (UE) 1095/2010 i (UE) 2022/2554 (FIDA);

Projekt ustawy o ograniczeniu biurokracji i barier
prawnych;

Rozporzadzenie Ministra Finanséw z dnia 10 lutego
2025 roku w sprawie szczegdlnych zasad zwigzanych
z lokowaniem przez zaktad ubezpieczen aktywow

z umow ubezpieczenia na zycie, w ktorych ryzyko
lokaty ponosi ubezpieczajacy;

Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady (UE)
2023/970 z dnia 10 maja 2023 roku w sprawie
wzmocnienia stosowania zasady réwnosci
wynagrodzen dla mezczyzn i kobiet za taka sama
prace lub prace o takiej samej wartosci za
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posrednictwem mechanizmow przejrzystosci
wynagrodzen oraz mechanizmoéw egzekwowania
(Dyrektywa ws. jawnosci wynagrodzen);

e Ustawa z dnia 26 kwietnia 2024 roku o zapewnianiu
spetniania wymagan dostepnosci niektdrych
produktow i ustug przez podmioty gospodarcze;

e Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady (UE)
2022/2381 z dnia 23 listopada 2022 roku w sprawie
poprawy rownowagi ptci wsrdd dyrektorow spotek
gietdowych oraz powigzanych srodkéw (Woman on
Boards);

e Projekt ustawy o zmianie ustawy o ofercie publicznej
i warunkach wprowadzania instrumentow
finansowych do zorganizowanego systemu obrotu
oraz o spotkach publicznych oraz ustawy o wdrozeniu
niektorych przepisoéw Unii Europejskiej w zakresie
rownego traktowania.

Dziatalno$é PZU Zycie pozostaje zgodna z wymogami
interwencji produktowej (decyzji KNF z 15 lipca 2021
roku w przedmiocie zakazéw wprowadzania do obrotu,
dystrybucji i sprzedazy produktow inwestycyjnych -
umow ubezpieczen na zycie, jesli sa zwigzane z UFK),

w tym w szczegolnosci: oferta produktowa zawiera
wytacznie produkty inwestycyjne, dla ktérych
przeprowadzane testy zgodnosci wykazaty spetnianie
obu kryteridw wskazanych w ww. decyzji (Multi Kapitat I
i Swiat Inwestycji Premium I1).



Charakterystyka Grupy PZU Model biznesowy

Koncentracja ryzyka

W ramach zarzadzania poszczegdlnymi kategoriami
ryzyka Grupa PZU identyfikuje, mierzy i monitoruje
koncentracje ryzyka. Wypetnieniu obowigzkow
regulacyjnych, natozonych na grupy kapitatowe
identyfikowane jako konglomeraty finansowe, stuzy
wdrozony w 2020 roku - zgodnie z wymogami ustawy
0 nadzorze uzupetniajgcym - model zarzadzania
znaczaca koncentracja ryzyka w Konglomeracie
Finansowym PZU.

Nadzor uzupetniajacy stuzy ochronie stabilnosci
finansowej instytucji kredytowych, zaktadéw
ubezpieczen, zaktaddw reasekuracji i firm
inwestycyjnych, ktore wchodza w sktad konglomeratu
finansowego. Realizowany jest m.in. poprzez badanie
poziomu koncentracji ryzyka w konglomeracie
finansowym jako catosci, a takze z perspektywy
podmiotéw regulowanych wchodzacych w jego sktad.

Wdrozenie tego modelu stuzyto zdefiniowaniu zasad
zarzadzania koncentracja ryzyka oraz wsparciu
jednostek zaangazowanych w ten proces,

w szczegblnosci poprzez:

e okreslenie réli odpowiedzialnosci poszczegdlnych
uczestnikdw procesu zarzadzania znaczaca
koncentracja ryzyka;

e wprowadzenie spojnych definicji ryzyk;

e wprowadzenie zasad identyfikacji, pomiaru i oceny
ryzyka;

e okreslenie oczekiwanego profilu ryzyka zaangazowan

identyfikowanych jako znaczaca koncentracja;

e zdefiniowanie limitow oraz wartosci progowych;

4 Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci
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e okreslenie zasad monitorowania znaczacej
koncentracji ryzyka;

e wprowadzenie zasad raportowania oraz
podejmowania decyzji zarzadczych.

Regulowane podmioty zalezne monitorujg i cyklicznie
raportujg do podmiotu wiodgcego w Konglomeracie
Finansowym PZU miary i dane niezbedne do
identyfikacji koncentracji ryzyka. W przypadku
identyfikacji nadmiernej koncentracji ryzyka sa
wdrazane dziatania zarzadcze na poziomie danego
podmiotu lub catego konglomeratu finansowego.

Koncentracja ryzyka jest mierzona i monitorowana
w szczegblnosci w nastepujacych przekrojach:

e koncentracja na pojedynczego kontrahenta lub ich
grupe;

e koncentracja na poszczegdlne waluty;
e koncentracja na poszczegdlne sektory gospodarki;
e koncentracja na kraje;

e koncentracja danego rodzaju aktywow.
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5.2. System zarzadzania ryzykiem

Celem systemu zarzadzania ryzykiem Grupy PZU jest zapewnienie wczesnego
rozpoznania oraz adekwatnego zarzadzania istotnymi ryzykami zwigzanymi

z dziatalnosciag Grupy PZU oraz jej poszczegolnych podmiotow. Zarzadzanie ryzykiem
jest jednym z najwazniejszych procesow wewnetrznych w Grupie PZU. Funkcjonujacy
w PZU system zarzadzania ryzykiem oparty jest na trzech liniach obrony. Jego ramy
odzwierciedlajg standardy obowigzujace w sektorze ubezpieczeniowym oraz wytyczne

zawarte w regulacjach nadzorczych.

Procesy zarzadzania ryzykami ESG sg wpisane w szerszy
proces zarzadzania ryzykiem w Grupie PZU. Ryzyka ESG
zostaty zidentyfikowane réwniez w procesie oceny
podwdjnej istotnosci. Wybrane ryzyka ESG s3
uwzgledniane w procesie podejmowania decyzji
inwestycyjnych oraz w wybranych procesach oceny
ryzyka klientdw korporacyjnych, ktére pozwalaja
ubezpieczycielowi wycenic sktadke.

System zarzadzania ryzykiem w Grupie
PZU

PZU sprawuje nadzoér nad systemem zarzadzania
ryzykiem Grupy PZU na mocy zawartych z podmiotami
Grupy porozumien o wspotpracy i przekazywanych na
ich podstawie informacji. Zarzadza ryzykiem na
poziomie Grupy PZU w ujeciu zagregowanym, zwtaszcza
w zakresie wymogdw kapitatowych. Podpisane

z podmiotami zaleznymi Grupy PZU porozumienia

o wspotpracy umozliwiajg pozyskiwanie i przetwarzanie
informacji koniecznych do odpowiedniego

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci
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i efektywnego zarzadzania ryzykiem na poziomie Grupy
PZU i zapewniaja, ze roznego rodzaju ryzyka
generowane przez poszczegblne podmioty Grupy PZU
podlegaja ocenie i sg oparte na tych samych
standardach, z uwzglednieniem wymogdw i ograniczen
wynikajacych z obowigzujacych przepiséw prawa.
Gtowne elementy systemu zarzadzania ryzykiem Grupy
PZU sg wdrozone tak, aby zapewnic¢ spojnos¢ sektorowa
oraz realizacje planow strategicznych poszczegélnych
podmiotdw, a takze celow biznesowych catej Grupy.

Podstawe funkcjonowania systemu zarzadzania
ryzykiem w Grupie PZU stanowi ,Strategia zarzadzania
ryzykiem w Grupie PZU”. Dla podmiotéw powigzanych,
wskazanych w strategii, wprowadzone zostaty zasady
zarzadzania ryzykiem, ktore stanowig rekomendacje
PZU w zakresie organizacji systemu zarzadzania
ryzykiem w podmiotach zaleznych. Dodatkowo
wydawane sg wytyczne szczegotowo regulujgce
poszczegdlne procesy w obszarze zarzadzania ryzykiem
w podmiotach Grupy PZU. Organy zarzadzajace spotek
Grupy PZU z sektora finansowego sg odpowiedzialne za
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wypetnianie swoich obowigzkéw zgodnie z powszechnie
obowigzujgcymi przepisami prawa krajowego

i miedzynarodowego, w szczegolnosci za wdrozenie
adekwatnego i efektywnego systemu zarzadzania
ryzykiem.

Podmioty zalezne, spoza sektora finansowego,
wprowadzajg zasady zarzadzania ryzykiem obejmujace
podziat rél i odpowiedzialnosci oraz katalog ryzyk
adekwatny do prowadzonej dziatalnosci.

Za ustalenie odpowiedniego poziomu ryzyka w danym
podmiocie odpowiedzialny jest organ zarzadzajacy,
natomiast jednostka ds. ryzyka raz w roku dokonuje
przegladu procesu zarzadzania ryzykiem,

w szczegblnosci wielkosSci apetytu na ryzyko, a wszystkie
dziatania koordynowane sg z poziomu Grupy PZU.

System Kontroli Wewnetrznej

Efektywne zarzadzanie ryzykiem wspiera wdrozony
w PZU System Kontroli Wewnetrznej obejmujacy
rozwigzania na poziomie trzech linii:

e |linia - obejmuje zarzadzanie ryzykiem przez
wtascicieli procesoéw biznesowych w toku dziatalnosci
operacyjnej;

e lllinia - obejmuje zarzadzanie ryzykiem przez
wyspecjalizowane komérki zajmujace sie
identyfikacja, pomiarem, monitorowaniem
i raportowaniem o ryzyku oraz kontrolg ograniczen;

e lll linia - obejmuje audyt wewnetrzny, ktory
przeprowadza niezalezne audyty elementéw systemu
zarzadzania ryzykiem oraz procedur kontrolnych.

tad korporacyjny
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Proces zarzadzania ryzykiem sktada sie z nastepujacych
etapow:

Identyfikacja

Rozpoczyna sie wraz z propozycja stworzenia produktu
ubezpieczeniowego, nabycia instrumentu finansowego, zmiany
procesu operacyjnego, a takze z chwilg wystapienia kazdego innego
zdarzenia potencjalnie wptywajacego na powstanie ryzyka. Proces
identyfikacji wystepuje do momentu wygasniecia zobowiazan,
naleznosci lub dziatan zwigzanych z danym ryzykiem. Identyfikacja
ryzyka polega na rozpoznaniu rzeczywistych i potencjalnych zrédet
ryzyka, nastepnie analizowanych pod wzgledem istotnosci.

Pomiar i ocena ryzyka

Przeprowadzane sg w zaleznosci od charakterystyki danego typu
ryzyka oraz poziomu jego istotnosci. Pomiar ryzyka przeprowadzaja
wyspecjalizowane jednostki. Jednostka ds. ryzyka w kazdej spotce
odpowiada za rozwdj narzedzi oraz za pomiar ryzyka w zakresie
okreslajacym apetyt na ryzyko, profil ryzyka i tolerancje na ryzyko.

Monitorowanie i kontrola ryzyka

Polega na biezacym przegladzie odchylen realizacji od zatozonych
punktéw odniesienia (limitow, wartosci progowych, plandw,
wartosci z poprzedniego okresu, wydanych rekomendacji i zalecen).

Raportowanie
Umozliwia efektywna komunikacje o ryzyku i wspiera zarzadzanie
ryzykiem na réznych poziomach decyzyjnych.

Dziatania zarzadcze
Dziatania te obejmuja m.in.: unikanie ryzyka, transfer ryzyka,
ograniczanie ryzyka, akceptacje poziomu
ryzyka oraz wdrozenie narzedzi
wspierajacych te dziatania, takich

jak limity, programy reasekuracyjne

czy regularny przeglad regulacji
wewnetrznych i procesow.
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Schemat struktury organizacyjnej systemu zarzadzania ryzykiem

Rada Nadzorcza

sprawuje nadzér nad procesem zarzadzania ryzykiem oraz
ocenia adekwatnosc i skutecznosc tego procesu w ramach decyzji
okreslonych w statucie Spétki i regulaminie Rady Nadzorcze;j.

{ Komitet Audytu }

Zarzad

organizuje i zapewnia dziatanie systemu zarzadzania
ryzykiem poprzez okreslanie Strategii, polityk, wyznaczanie
apetytu na ryzyko, okreslenie profilu ryzyka i okreslenie
tolerancji na poszczegdlne kategorie ryzyka.

!

Komitety

podejmuja decyzje dotyczace ograniczenia poziomu poszczegélnych ryzyk do ram
wyznaczonych przez apetyt na ryzyko. Komitety przyjmuja procedury i metodyki
zwigzane z ograniczeniem poszczegdlnych ryzyk, a takze akceptuja limity ograniczajace
poszczegblne rodzaje ryzyka.

l

System Kontroli Wewnetrznej

wspiera efektywne zarzadzanie ryzykiem

I linia obrony Il linia obrony 111 linia obrony
Jednostki Wyspecjalizowane jednostki Audyt
organizacyjne zarzadzajace ryzykiem wewnetrzny

Biezace zarzadzanie
ryzykiem

Identyfikacja, pomiariocena,
monitorowanie i kontrola,
raportowanie

Niezalezny audyt systemoéw
zarzadzania ryzykiem
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Apetyt naryzyko

Apetyt na ryzyko okreslony jest w Strategii zarzadzania
ryzykiem w Grupie PZU jako minimalna wartos¢
wspotczynnika wyptacalnosci Grupy PZU w ujeciu
skonsolidowanym oraz Spotki PZU w ujeciu
jednostkowym.

Ponadto PZU jako podmiot wiodacy w Konglomeracie
Finansowym Grupy Kapitatowej PZU zarzadza
koncentracja ryzyka na poziomie catego konglomeratu.
Podmiot wiodacy okreslit zasady zarzadzania
koncentracja ryzyka, w szczegolnosci przez
wprowadzenie zasad identyfikacji, pomiaru i oceny,
monitorowania i raportowania znaczacej koncentracji
ryzyka oraz podejmowania decyzji zarzadczych.

Jednostka ds. audytu wewnetrznego raz w roku
przygotowuje ,Sprawozdanie roczne z dziatalnosci”,
ktore obejmuje w szczegdlnosci ocene systemu kontroli
wewnetrznej i systemu zarzadzania ryzykiem. Tryb
opracowywania i zakres tego sprawozdania

uregulowane sg w odrebnych przepisach wewnetrznych.

Jednostka ds. ryzyka na potrzeby raportu przygotowuje
informacje na temat adekwatnosci i efektywnosci
systemu zarzadzania ryzykiem.

Zarzadzanie ryzykiem - spotki zalezne

Odpowiedzialnosc za zarzadzanie ryzykiem, w tym
ryzykiem zwigzanym z wptywem klimatu

Spdjny podziat kompetencji i zadan w systemie
zarzadzania ryzykiem w Grupie PZU i w nalezacych do
niej podmiotach sektora finansowego obejmuje cztery
poziomy kompetencyjne: Rada Nadzorcza, Zarzad,
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Komitety oraz poszczegolne jednostki operacyjne
w ramach trzech linii obrony.

1. Nadzor nad systemami zarzadzania ryzykiem
w poszczegdlnych podmiotach sektora finansowego
sprawuja rady nadzorcze. Do rad nadzorczych
w spoétkach zaleznych, w szczegdélnosci w Grupie Alior
Banku i Grupie Banku Pekao, PZU desygnuje swoich
przedstawicieli.

2. Zarzady podmiotéw Grupy PZU s3 odpowiedzialne za
wypetnianie swoich obowigzkéw zgodnie
z powszechnie obowigzujacymi przepisami prawa
krajowego i miedzynarodowego, w szczegdlnosci za
wdrozenie adekwatnego i efektywnego systemu
zarzadzania ryzykiem. Zarzad organizuje i zapewnia
dziatanie systemu zarzadzania ryzykiem przez
uchwalanie strategii, polityk, wyznaczanie apetytu na
ryzyko, okreslenie profilu ryzyka i tolerancji na
poszczegolne kategorie ryzyka.

3. Komitety decyduja o ograniczaniu poziomu

poszczegolnych ryzyk do ram wyznaczonych przez
apetyt na ryzyko, przyjmuja procedury i metodyki
zwigzane z ograniczaniem poszczegélnych ryzyk,

a takze akceptuja limity dla poszczegdlnych rodzajow
ryzyka. W Komitetach zasiadaja wybrani cztonkowie
Zarzadow. W | pétroczu 2025 roku w strukturze PZU

i PZU Zycie zlikwidowano Komitet Ryzyka
Inwestycyjnego a jego kompetencje przejat Komitet
Zarzadzania Aktywami i Pasywami.

4. Czwarty poziom kompetencyjny dotyczy dziatan

operacyjnych w ramach poszczegolnych jednostek
biznesowych podzielonych na trzy tzw. linie obrony.
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6.1. Gtoéwne czynniki majgce wptyw na osiggniety wynik
finansowy

6.2. Przychody i koszty Grupy PZU

6.3. Struktura aktywow i pasywéw Grupy PZU

6.4. Udziat segmentéw branzowych w tworzeniu
skonsolidowanego wyniku

6.5. Zarzadzanie kapitatem i dywidenda

6.6. Rating finansowy
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e wzrost wyniku z dziatalnosSci operacyjnej w segmencie

6.1. Gtowne czynniki majace wptyw na
osiaggniety wynik finansowy

W | potroczu 2025 roku zysk netto przypadajacy na akcjonariuszy jednostki dominujacej
Grupy PZU wyniost 3 230 mln zt wobec 2 446 mln zt w | p6troczu 2024 roku (wzrost

0 32,1%). Zysk netto siegnat 6 625 mln zti byt 0 17,5% wyzszy niz w analogicznym
okresie 2024 roku, a zysk brutto osiggnat poziom 8 512 mln zt wobec 7 324 min zt

w poprzednim roku.

Z wytgczeniem zdarzen jednorazowych3*' wynik netto
wzrdst 0 15,5% wzgledem ubiegtego roku.

Zysk z dziatalnosci operacyjnej za | pétrocze 2025 roku
wyniost 8 517 mln zt i byt wyzszy 0 16,4% w stosunku do
wyniku za | potrocze 2024 roku.

Na wysokosc zysku z dziatalnosci operacyjnej miaty
w szczegblnosci wptyw:

31) Zdarzenia jednorazowe w | ptroczu 2025 roku obejmuja:
- aktualizacje rezerwy na ryzyko zwigzane z walutowymi kredytami hipotecznymi
w Banku Pekao;
- rezerwy na zagadnienia zwigzane z ochrong konsumentéw w Banku Pekao.

W | pbtroczu 2024 roku zdarzenia jednorazowe obejmuja:

- aktualizacje rezerwy na ryzyko zwigzane z walutowymi kredytami hipotecznymi
w Banku Pekao;

- koszty zwigzane z modyfikacjg umoéw kredytéw hipotecznych ztotowych
udzielonych konsumentom z tytutu zawieszenia przez nich sptat kredytu

(tzw. wakacje kredytowe).
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e wyzszy wynik w segmencie ubezpieczen masowych

majatkowych (+433 mln zt), gtéwnie w efekcie wzrostu
wyniku z ustug ubezpieczenia zaréwno

w ubezpieczeniach pozakomunikacyjnych jak

i komunikacyjnych. Wzrost przychodow nastapit

w efekcie wyzszej dynamiki sprzedazy ubezpieczen
pozakomunikacyjnych (gtdownie ubezpieczenia
mieszkaniowe PZU Dom i produkt PZU Firma
oferowany matym i Srednim przedsiebiorstwom
ubezpieczen upraw) i komunikacyjnych (wzrost
Sredniej sktadki). Wyzszy poziom kosztdw ustug
ubezpieczenia netto 0 1,1 % r/r przy wzrosScie
przychoddéw z umoéw ubezpieczenia netto o 7,5% r/r
oznacza poprawienie rentownos$ci mierzone
wskaznikiem mieszanym (COR) 0 5,7 p.p.;
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e wzrost zysku z dziatalnosci operacyjnej w segmencie

ubezpieczen korporacyjnych majatkowych

(+40 mln zt), jako wypadkowa wyzszych rok do roku
zobowigzan netto z tytutu szkod biezacego roku przy
jednoczesnym wzrosnie przychodow w efekcie
wyzszej dynamiki sprzedazy gtownie ubezpieczen
pozakomunikacyjnych oraz w mniejszym stopniu
komunikacyjnych;

wzrost wyniku z dziatalnosci operacyjnej w segmencie
ubezpieczen grupowych i indywidualnie
kontynuowanych na zycie (+68 mln zt), gtdwnie

w zwigzku z wyzszymi przychodami z umow
ubezpieczenia przewyzszajacymi wzrost kosztow
ubezpieczenia, w tym wyzszego poziomu uwolnienia
marzy kontraktowej we wszystkich grupach
ubezpieczen segmentu oraz w efekcie poprawy
rentownosci w ubezpieczeniach grupowych
ochronnych i zdrowotnych i wyzszego wyniku
inwestycyjnego alokowanego do segmentu;

wyzszy wynik z dziatalno$ci operacyjnej w segmencie
ubezpieczen indywidualnych na zycie o charakterze
ochronnym (+24 mln zt), gtownie w efekcie wzrostu
przychodow z ubezpieczen w wyniku uwolnienia
marzy kontraktowej w tym w ubezpieczeniach
bancassurance oraz ubezpieczeniach terminowych;

wzrost wyniku w segmencie krajow battyckich

(+56 mln zt) w zwigzku z wyzszymi przychodami

z umow ubezpieczen spowodowanymi wzrostem
sprzedazy w ubezpieczeniach majatkowych

i pozostatych osobowych (gtéwnie na skutek wzrostu
sprzedazy ubezpieczen majatkowych, zdrowotnych
a takze w ubezpieczeniach komunikacyjnych OC),
przy jednoczesnym wzroscie kosztéw odszkodowan

i Swiadczen na skutek wzrostu wartosci portfela;
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inwestycje (+114 mln zt) w szczegoélnosci wskutek
wyzszego wyniku z inwestycji w zakresie wolnych
Srodkéw w tym na portfelach akcji notowanych ze
wzgledu na silniejszy wzrost indeksow gietdowych,
nieruchomosci komercyjnych wobec wyzszego
poziomu przychoddw z punktow swapowych, a takze
zakupu do portfela instrumentéw dtuznych przy
wysokim poziomie rentownosci;

wyzsze wyniki w segmencie dziatalnosci bankowej
(+445 mln zt), w szczegdlnosci ze wzgledu na wzrost
wyniku odsetkowego w efekcie wyzszych wolumendw
kredytowych i wyzszej marzy odsetkowej w Banku
Pekao, a takze wzrostu $redniego portfela
kredytowego, nizszego kosztu finansowania oraz
nizszych kosztow transakcji na instrumentach
pochodnych w Alior Banku, czeSciowo
kompensowane przez wyzsze koszty ryzyka prawnego
walutowych kredytow hipotecznych gtéwnie w Banku
Pekao oraz wyzsze koszty dziatalnosci;

nizszy wynik z dziatalnosci operacyjnej w segmencie
ubezpieczen emerytalnych (-3 mln zt), spowodowany
gtéwnie wzrostem kosztow z tytutu doptaty sSrodkow
do Funduszu Gwarancyjnego w KDPW niwelowanym
czesciowo wzrostem wynagrodzenia za zarzadzanie
funduszami.



Charakterystyka Grupy PZU

W poszczegolnych pozycjach wyniku operacyjnego
Grupa PZU odnotowata:

e wzrost przychoddéw z ubezpieczen 0 6,5% - do

15226 mln zt, (+835 mln zt po uwzglednieniu alokacji
sktadek reasekuracyjnych), w tym wzrost amortyzacji
zobowiazan (LRC) w konsekwencji wyzszej dynamiki
sprzedazy, zaréwno ubezpieczen
pozakomunikacyjnych (dalszy rozwdj portfela
ubezpieczen PZU Dom, oraz ubezpieczen PZU Firma
oferowanych matym i Srednim przedsiebiorstwom

i ubezpieczen upraw) oraz komunikacyjnych
szczegblnie w segmencie ubezpieczen majgtkowych
masowych (wzrost Sredniej sktadki bedacy
odpowiedzig na rosnacy koszt szkod). Wyzsze
przychody odnotowano w segmencie ubezpieczen
grupowych i indywidualnie kontynuowanych

w efekcie wyzszego uwolnienia marzy kontraktowej
we wszystkich grupach ubezpieczen segmentu.
Wzrost odnotowano rowniez w segmencie krajow
battyckich w efekcie wyzszej sprzedazy

w ubezpieczeniach majatkowych i pozostatych
osobowych w tym ubezpieczen majatkowych (wzrost
Sredniej sktadki oraz liczby ubezpieczen),
zdrowotnych oraz komunikacyjnych OCi AC. Wyzszy
poziom przychodow z ubezpieczen to rowniez efekt
wyzszego poziomu sktadki przeznaczonej na pokrycie
kosztow akwizycji w konsekwencji rosngcej sprzedazy
przy jednoczesnym wzroscie kosztow prowizji
(wynikajacym ze zmian rozktadu sprzedazy po
kanatach, gtownie w segmencie ubezpieczen
masowych majatkowych);

wyzszy poziom kosztdéw ustug ubezpieczenia -
wyniosty 12 583 mln zt, a wiec 0 5,3% wiecej

w poréwnaniu z | pétroczem 2024 roku. Koszty
skorygowane o kwoty nalezne od reasekuratorow
wzrosty 0 280 mln zt, a ich zmiana byta wypadkowa:

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci
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wyzszych zobowigzan z tytutu szkdd biezacego
roku w obu segmentach ubezpieczen
majatkowych w tym gtéwnie w grupie
ubezpieczen pozakomunikacyjnych
(powigzanych ze szkodami powodowanymi
przez sity natury w ubezpieczeniach
majatkowych masowych) oraz w Auto Casco;

uwolnienia wyzszej nadwyzki rezerw
szkodowych netto z lat ubiegtych ponad
biezaca wartosc¢ wyptat w segmencie
ubezpieczen majatkowych masowych;

rozpoznania komponentu straty gtéwnie na
portfelu ubezpieczen komunikacyjnych OC
w segmencie ubezpieczen majgtkowych
masowych w konsekwencji wysokiej inflacji
szkodowej jednak w wysokosci nie

przewyzszajacej amortyzacji z bilansu otwarcia.

taczna nadwyzka amortyzacji ponad
utworzenia komponentu straty wyniosta
72 mln zt (zmianar/r o +203 min zt);

wyzszych odszkodowan i Swiadczen

w segmencie ubezpieczen grupowych

i indywidualnie kontynuowanych na zycie wraz
zrozwinieciem rezerwy szkodowej z lat
ubiegtych, gtownie w ubezpieczeniach
indywidualnie kontynuowanych, wzrost
czesciowo skompensowany zmiang wartosci
komponentu straty z pozytywnym wptywem na
wynik (wptyw poprawy rentownosci

w ubezpieczeniach grupowych ochronnych

i zdrowotnych);

wyzszych kosztow administracyjnych
przypisanych do dziatalnosci ubezpieczeniowej
w zwigzku ze wzrostem kosztow osobowych
(wptyw podwyzek wynagrodzen), wyzszymi

Otoczenie zewnetrzne Strategia i perspektywy Zarzadzanie ryzykiem Wyniki i dywidenda tad korporacyjny

kosztami informatycznymi w zwigzku
zrozwojem obszaru IT;

- wyzszej amortyzacji przeptywow pienieznych
z tytutu akwizycji w tym w szczegdlnosci
w segmencie ubezpieczen masowych
w konsekwencji rosngcej sprzedazy przy
jednoczesnym wzroscie kosztow prowizji i ze
wzgledu na zmiane rozktadu sprzedazy po
kanatach);

* wyzszy o 8,1% wynik netto na dziatalnosci

inwestycyjnej bez uwzglednienia kosztow
odsetkowych i 12,6% wyzszy wynik po uwzglednieniu
kosztow odsetkowych®? (wzrost z9 789 mlin zt do

11 021 mln zt). Wzrost dotyczyt wynikow
inwestycyjnych wygenerowanych zaréwno na
dziatalnosci bankowej jak i pozabankowej. Na
dziatalnosci bankowej zwigzany byt w szczegolnosci
ze wzrostem wyniku odsetkowego. W Banku Pekao
wzrost wyniku odsetkowego byt zwigzany gtownie

z wyzszymi wolumenami kredytowymi i wyzszym
poziomem marzy odsetkowej. W Alior Banku wzrost
wyniku odsetkowego byt gtownie konsekwencja
wzrostu $redniego portfela kredytowego banku,
obnizenia kosztu finansowania oraz nizszych kosztow
transakcji na instrumentach pochodnych.
Jednoczesnie odnotowano wzrost wyniku netto na
dziatalnosci inwestycyjnej, z wytgczeniem dziatalnosci
bankowej*. Byt on wyzszy niz w | potowie 2024 roku
gtéwnie

w efekcie:

32) w tym: przychody odsetkowe wyliczone przy zastosowaniu efektywnej stopy

procentowej i zréwnane z nimi, pozostate przychody netto z inwestycji, wynik

z tytutu zaprzestania ujmowania instrumentéw finansowych i inwestycji
niewycenianych w wartosci godziwej przez wynik finansowy, wynik z tytutu odpiséw
na oczekiwane straty kredytowe, zmiana netto wartosci godziwej aktywow

i zobowiazan wycenianych w warto$ci godziwej, koszty odsetkowe

33) Dziatalno$¢ bankowa: dane Banku Pekao i Alior Banku
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Pozostate informacje

Oswiadczenie Zarzadu

Wynik operacyjny Grupy PZU w | potowie 2025 roku (w mln zt)

Zysk z dziatalnosci operacyjnej
| potowa 2024

Przychody z ubezpieczen brutto

Alokacja sktadek reasekuracyjnych

Odszkodowania
i Swiadczenia netto

Koszty administracyjne

Koszty akwizycji

Przychody i koszty finansowe

Wynik netto na dziatalnosci
inwestycyjnej*

Wynik z tytutu prowizji i optat

Koszty dziatania Grupy PZU
niedotyczace ustug ubezpieczenia

Koszty odsetkowe

Koszty ryzyka prawnego wal.
kredytow hipotecznych

Pozostate przychody
i koszty operacyjne

Zysk z dziatalnosci operacyjnej
| potowa 2025

*) bez uwzgledniania kosztéw odsetkowych

7319

931

1118
120
(255)
114
(150)

(126)



Charakterystyka Grupy PZU

- wzrostu wyniku z dziatalnosSci inwestycyjnej na
portfelu aktywow stanowiacych pokrycie
ubezpieczen o charakterze inwestycyjnym, co
pozostaje bez wptywu na tgczny wynik netto
Grupy PZU, poniewaz jest on rGwnowazony
przez zmiane poziomu przychodow i kosztow
finansowych z ubezpieczen;

- wyzszego wyniku portfela akcji notowanych
w szczegdlnosci ze wzgledu na silniejsze
wzrosty na rynkach kapitatowych oraz zysk ze
sprzedazy czesci akgji;

- wzrostu dochoddw z portfeli instrumentow
dtuznych w efekcie zakupu do portfela
instrumentow przy wysokim poziomie
rentownosci;

- wyzszego poziomu przychodow z tytutu
punktow swapowych z instrumentow
pochodnych w zakresie portfeli nieruchomosci
komercyjnych jak rowniez walutowych
instrumentow dtuznych;

e wzrost wyniku z tytutu prowizji i optatdo 1971 miln zt
w | pbtroczu 2025 roku wobec 1 851 min zt
w analogicznym okresie 2024 roku zwigzany gtownie
ze wzrostem przychodow od funduszy oraz
towarzystw funduszy inwestycyjnych. Odnotowano
rowniez wyzszy wynik z tytutu prowizji maklerskich
w bankach;

e Wwyzszy poziom kosztdw ryzyka prawnego kredytéw
hipotecznych w walutach obcych - wyniosty 420 mln zt
wzgledem 270 mlin zt w | potroczu 2024 roku. Wzrost
dotyczyt w szczegolnosci Banku Pekao i wynikat
gtownie z aktualizacji prognozy przysztego naptywu
pozwow ze strony kredytobiorcow;

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci
Grupy Kapitatowej PZU za | pdtrocze 2025 roku

Raport Potroczny 2025
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e wzrost poziomu kosztéw dziatania Grupy
niedotyczacych ustug ubezpieczenia z 5 350 mln zt
w | pbtroczu 2024 roku do 5 605 mln zt w | potroczu
2025 roku w szczegolnosci w efekcie wyzszego
0 139 mln zt obcigzenia z tytutu wptat do Bankowego
Funduszu Gwarancyjnego. Dodatkowo odnotowano
wyzsze 0 1,5% r/r koszty pracownicze, natomiast
obciazenie z tytutu podatku od instytucji finansowych
spadto tacznie z 779 mln zt w | pétroczu 2024 roku do
773 mln zt w | potroczu 2025 roku (to rezultat zmiany
poziomu aktywow bedacych przedmiotem
opodatkowania, a nie stawki podatku);

¢ zmiane salda pozostatych przychoddéw i kosztow
operacyjnych - do 411 mln zt wobec 537 mln zt
w | potroczu 2024 roku. Zmiana byta spowodowana
gtéwnie utworzeniem rezerw na zagadnienia
zwigzane z ochrong konsumentow w Banku Pekao.
Wzrost kosztow zostat czesciowo skompensowany
wyzszymi przychodami ze sprzedazy ustug
medycznych.

*) w tym: przychody odsetkowe wyliczone przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej i zrbwnane z nimi, pozostate przychody netto z inwestycji, wynik z
tytutu zaprzestania ujmowania instrumentéw finansowych i inwestycji
niewycenianych w wartosci godziwej przez wynik finansowy, wynik z tytutu
odpiséw na oczekiwane straty kredytowe, zmiana netto wartosci godziwej
aktywdw i zobowigzan wycenianych w wartosci godziwej.

**)

Dane przeksztatcone.
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Wynik z ustug ubezpieczenia przed reasekuracja
Przychody z ubezpieczen
Koszty ustug ubezpieczenia
Przychody lub koszty z tytutu uméw reasekuracji
Alokacja sktadek reasekuracyjnych
Kwoty nalezne od reasekuratoréw
Wynik z ustug ubezpieczenia
Przychody i koszty finansowe z ubezpieczen
Przychody i koszty finansowe z reasekuracji
Wynik z tytutu prowizji i optat
Wynik netto na dziatalnosci inwestycyjnej*
Koszty dziatania bankow

Koszty dziatania Grupy PZU niedotyczace ustug ubezpieczenia

Koszty ryzyka prawnego dotyczacego walutowych kredytéw hipotecznych

Koszty odsetkowe
Pozostate przychody i koszty operacyjne

Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej

Udziat w wynikach finansowych netto jednostek wycenianych metoda
praw wtasnosci

Zysk (strata) brutto
Podatek dochodowy
Zysk (strata) netto

Zyski (straty) netto przypisane wtascicielom jednostki dominujacej

Pozostate informacje

1309
13013
(11 704)
681
(724)
1405
1990
(883)
10
1805
13737

(3 056)

7673
(1757)
5916

2688
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2350
14 295
(11 945)
(750)
(898)
148
1600
(928)
90
1851
13874
nd.
(5350)
(270)
(4 085)
537

7319

7324
(1688)
5636

2446
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2643
15226
(12 583)
(488)
(994)

506

(5605)
(420)
(3971)
411

8517

8512
(1887)
6 625

3230
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Model biznesowy
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6.2. Przychody i koszty Grupy PZU

Przychody z ubezpieczen

W | pbtroczu 2025 roku przychody z ubezpieczen Grupy
PZU osiggnety wartos¢ 15 226 mln zt, czyli 0 6,5%

(931 mln zt) wiecej niz w analogicznym okresie 2024
roku. Na zmiane poziomu przychodow z ubezpieczen
najwiekszy wptyw miaty:

e wzrost 0474 min zt (+7,5% r/r, do poziomu
6 782 mln zt) przychodow z ubezpieczen w segmencie
ubezpieczen majatkowych masowych (po
uwzglednieniu alokacji sktadek reasekuracyjnych
wzrost 0 466 mln zt), w tym wzrost amortyzacji
zobowiazan z tytutu pozostatego okresu Swiadczenia
ustug (LRC) w konsekwencji wyzszej dynamiki
sprzedazy ubezpieczen pozakomunikacyjnych
(gtdwnie ubezpieczenia mieszkaniowe PZU Dom
i produkt PZU Firma oferowany matym i Srednim
przedsiebiorstwom ubezpieczen upraw)
i komunikacyjnych (wzrost Sredniej sktadki bedacy
odpowiedzig na rosnacy koszt szkod);

Przychody z ubezpieczen Grupy PZU
w | potroczu 2025 roku (w min zt)

15226 ./
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e wzrost 0236 min zt (+10,3% r/r, do poziomu
2 534 mln zt) przychodow w segmencie ubezpieczen
majatkowych korporacyjnych - w tym amortyzacji
zobowigzan z tytutu pozostatego okresu Swiadczenia
ustug (LRC) (+209 mln zt) gtéwnie w efekcie wyzszej
dynamiki sprzedazy ubezpieczen
pozakomunikacyjnych (efekt zarabiania sie sktadki
z IV kwartatu 2024 roku w tym z duzych kontraktow)
oraz w mniejszym stopniu komunikacyjnych (wzrost
Sredniej sktadki od IV kwartatu 2024 roku). Po
uwzglednieniu alokacji sktadek reasekuracyjnych
przychody wzrosty o 147 mln zt;

e wyzszy poziom przychodow z ubezpieczen
w segmencie krajow battyckich (wzrost przychoddéw
brutto o0 88 mln zt r/r, wzrost przychodow po
uwzglednieniu alokacji sktadek reasekuracyjnych
0 90 mln zt) w efekcie wzrostu sprzedazy
w ubezpieczeniach majatkowych i pozostatych
osobowych w tym ubezpieczen majatkowych (wzrost
Sredniej sktadki i liczby ubezpieczen) i zdrowotnych
(wzrost liczby polis), oraz w mniejszym stopniu
w ubezpieczeniach komunikacyjnych;
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e wyzsze przychody z ubezpieczen w segmencie
ubezpieczen grupowych i indywidualnie
kontynuowanych na zycie (o 87 mln zt r/r) w efekcie
wyzszego poziomu uwolnienia marzy kontraktowej
(+ 56 mln zt) we wszystkich grupach ubezpieczen
segmentu, wyzszego poziomu sktadki niezbednej na
pokrycie oczekiwanych odszkodowan i Swiadczen
(wypadkowa nizszej utylizacji Swiadczen
z ubezpieczen zdrowotnych oraz wyzszych
odszkodowan i $wiadczen w pozostatych
ubezpieczeniach grupowych i indywidulanie
kontynuowanych bedacych pochodng wzrostu
sktadki z portfela), oraz wyzszego poziomu
przychodow na pokrycie rosnacych kosztow akwizycji;

e wzrost przychodoéw z ubezpieczen w segmencie
ubezpieczen indywidualnych o charakterze
ochronnym (0 45 mln zt r/r) w wyniku wyzszego
poziomu uwolnienia marzy kontraktowej,

w ubezpieczeniach bancassurance gtownie ze
wzgledu na wyzszg sprzedaz ubezpieczen do
kredytow hipotecznych oraz w ubezpieczeniach
terminowych, wzrost przypisania sktadki
przeznaczonej na pokrycie kosztéw akwizycji,
oczekiwanych kosztéw oraz oczekiwanych
odszkodowan i $wiadczen.
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Pozostate informacje Oswiadczenie Zarzadu

Wynik z tytutu prowizji i optat

W | pbtroczu 2025 roku wynik z tytutu prowizji i optat
wyniost 1971 mln zti byt 0 120 mln zt, a wiec 0 6,5%
wyzszy niz w poprzednim roku. Na wysokos$¢
przychodow ztozyty sie gtdwnie:

e przychody netto z tytutu prowizji i optat w dziatalnosci
bankowej - w wysokosci 1 565 mln zt, wyzsze
0 57 mln zt, a wiec o 3,8% w stosunku do
poprzedniego roku w tym gtownie w zwigzku
z rosngcymi przychodami z tytutu prowizji
maklerskich;

e przychody z tytutu ubezpieczen emerytalnych -
w wysokosci 95 min zt, wyzsze 0 10 mln zt (+11,8% r/r),
gtownie w zwigzku ze wzrostem wynagrodzenia za
zarzadzanie funduszami w nastepstwie wyzszej
Sredniej wartosci aktywow netto;

e przychody i optaty od funduszy i towarzystw funduszy
inwestycyjnych - w wysokosci 308 mln zt, wyzsze
052 mln zt (+20,3% r/r), w tym w zwigzku z wyzszym
poziomem aktywdéw w zarzadzaniu.

Wynik z tytutu prowizji i optat
w | pétroczu 2025 roku (w mln zt

1971 .11
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Wynik z inwestycji i koszty odsetkowe

Wynik z inwestycji z uwzglednieniem kosztow
odsetkowych bez Banku Pekao i Alior Banku wynidst
1816 mln zt w | potroczu 2025 roku, wzgledem 1461 min
zt w porownywalnym okresie poprzedniego roku.

Wyzszy poziom wyniku na dziatalnosci inwestycyjnej
z wytgczeniem dziatalnosci bankowej dotyczyt
w szczegolnosci:

wzrostu 0 196 mln zt wynikdow wygenerowanych na
portfelu aktywow stanowiagcych pokrycie ubezpieczen
o charakterze inwestycyjnym, co pozostaje bez
wptywu na taczny wynik netto Grupy PZU, poniewaz
jest on rownowazony przez zmiane poziomu
przychoddéw i kosztow finansowych z ubezpieczen;

e wyzszego wyniku portfela akcji notowanych
w szczegolnosci ze wzgledu na silniejsze wzrosty na
rynkach kapitatowych oraz zysk ze sprzedazy czesci
akcji;

e wzrostu dochoddw z portfela polskich obligac;ji
skarbowych wycenianych w wartosci godziwej przez
inne catkowite dochody w efekcie m.in. zakupu do
portfela instrumentow przy wysokim poziomie
rentownosci na rynku;

e wzrostu dochoddw z portfela obligacji rynkow
wschodzacych wycenianych w wartosci godziwe;j
przez inne catkowite dochody ze wzgledu wyzszy
poziom przychodow z punktéw swapowych oraz
poprawe wyniku z tytutu sprzedazy czesci obligacji
z portfela;

e wyzszego wyniku portfela nieruchomosci
komercyjnych ze wzgledu na wyzszy poziom
przychoddéw z punktow swapowych.
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Koszty dziatania Grupy PZU niedotyczace
ustug ubezpieczenia

Koszty dziatania Grupy PZU niedotyczace ustug
ubezpieczenia wyniosty w | potroczu 2025 roku

5605 mln zt wobec 5 350 mln zt w analogicznym okresie
2024 roku. Na zmiane salda miaty wptyw nastepujace
czynniki:

e wyzsze 0 139 mln zt optaty do Bankowego Funduszu
Gwarancyjnego, taczne obcigzenie bankow
w | pétroczu 2025 wzrosto do 418 min zt;

e wyzsze 0 1,5% koszty pracownicze w tym
w szczeg6lnosci na dziatalnosci bankowej;

e spadek obcigzenia podatkiem od instytucji
finansowych - (dziatalnosci ubezpieczeniowej
i bankowej tacznie) z 779 mln zt w | potroczu 2024 roku
do 773 mln zt w | potroczu 2025 roku, co byto efektem
zmiany poziomu aktywow bedacych podstawa
opodatkowania (stawka podatku bankowego nie
ulegta zmianie).

Wynik na pozostatych przychodach
i kosztach operacyjnych

Saldo pozostatych przychoddw i kosztow operacyjnych
wyniosto w | pétroczu 2025 roku 411 mln zt wobec

537 mln zt, salda w | pétroczu 2024 roku. Na zmiane
salda miaty wptyw w szczegélnosci:

e wyzsze koszty w zwigzku z utworzeniem rezerw na
zagadnienia zwigzane z ochrong konsumentow
w Pekao w wysokosci 108 min zt;

e wzrost przychoddw ze sprzedazy ustug medycznych.
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RAZEM
Razem ub. majatkowe i osobowe - Polska
Ubezpieczenia masowe Polska
OC komunikacyjne
AC komunikacyjne
Inne produkty
Ubezpieczenia korporacyjne - Polska
0OC komunikacyjne
AC komunikacyjne
Inne produkty
Razem ubezpieczenia na zycie - Polska
Ubezpieczenia grupowe i indywidualnie kontynuowane - Polska
Ubezpieczenia indywidualne - Polska
Ubezpieczenia o charakterze inwestycyjnym - Polska
Razem ub. Majatkowe i osobowe - Ukraina i Kraje battyckie
Ukraina ub. majatkowe i osobowe
Kraje battyckie ub. majatkowe i osobowe
Razem ub. na zycie - Ukraina i Kraje battyckie
Ukraina ub. na zycie

Kraje battyckie ub. na zycie
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Koszty ustug ubezpieczenia Grupy PZU

Koszty ustug ubezpieczenia osiggnety wartosé

12 583 mln zt, co oznacza wzrost 0 638 mln zt tj. 5,3%
wzgledem | potrocza 2024 roku. Koszty skorygowane
o kwoty nalezne od reasekuratoréw wzrosty

0280 mln zt, a ich zmiana byta wypadkowa:

e W segmencie ubezpieczen masowych majatkowych
wyzszych zobowiazan z tytutu szkod biezacego roku
portfela ubezpieczen pozakomunikacyjnych (efekt
szkod powodowanych przez sity natury) oraz
pogorszenie w ubezpieczeniach komunikacyjnych
Auto Casco (ze wzgledu na inflacje szkodowa) przy
jednoczesnej poprawie w OC. Dodatkowo wyzsze
koszty to efekt wzrostu amortyzacji kosztow akwizycji
(wptyw rosnagcego udziatu w portfelu kanatu
multiagencyjnego), rozpoznania komponentu straty
gtéwnie na portfelu ubezpieczen komunikacyjnych OC
w konsekwencji wysokiej inflacji szkodowej jednak w
wysokosci nie przewyzszajacej amortyzacji z bilansu
otwarcia. taczna nadwyzka amortyzacji ponad
utworzenia komponentu straty wyniosta 72 mln zt
(zmiana r/r o +203 mln zt);

e W segmencie ubezpieczen korporacyjnych

Model biznesowy
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e wyzszych odszkodowan i Swiadczen wraz

z rozwinieciem rezerwy szkodowej z lat ubiegtych

w segmencie ubezpieczen grupowych i indywidualnie
kontynuowanych na zycie, gtownie w
ubezpieczeniach indywidualnie kontynuowanych,
zmiany wartosci komponentu straty z pozytywnym
wptywem na wynik (wypadkowa wyhamowania
dotworzenia komponentu w ubezpieczeniach
grupowych ochronnych i zdrowotnych oraz
utrzymania na wyréwnanym poziomie dotworzenia
nowego komponentu straty do portfela ubezpieczen
indywidulanie kontynuowanych), oraz wyzszej
amortyzacji kosztéw akwizycji;

wyzszych zobowiazan z tytutu szkod biezacego roku
w segmencie krajow battyckich na skutek wzrostu
wartosci portfela, wzrostu kosztow administracyjnych
przypisanych do dziatalnosci ubezpieczeniowej
gtéwnie na skutek wyzszych kosztow osobowych oraz
amortyzacji kosztéw akwizycji;

wyzszych zobowiazan z tytutu szkod biezacego roku,
kosztdw, w tym amortyzacji kosztéw akwizycji

w segmencie ubezpieczen indywidualnych na zycie
o charakterze ochronnym;

Przychody i koszty finansowe
z ubezpieczen Grupy PZU

Przychody i koszty finansowe z ubezpieczen wyniosty

w | potroczu 2025 roku -935 mln zt wzgledem -928 min zt
w | potroczu 2024 roku (po uwzglednieniu przychodéw

i kosztow finansowych z reasekuracji osiggnety
odpowiednio warto$¢ -1 016 mln zt i -838 mln zt). Na
wzrost kosztow wptyw miat w szczegdlnosci wzrost
wartosci inwestycji na ryzyko ubezpieczajacego w
segmencie ubezpieczen inwestycyjnych oraz wptyw
zmiany stop procentowych na efekt skracania okresu
dyskontowania.

Koszty ryzyka prawnego kredytow
hipotecznych w walutach obcych

Koszty ryzyka prawnego kredytow hipotecznych

w walutach obcych wzrosty z 270 mln zt w | potroczu
2024 roku do 420 mln zt w | potroczu 2025 roku a zmiana
ich salda dotyczyta gtéwnie Banku Pekao i wynikata

w szczegolnosci z aktualizacji prognozy przysztego
naptywu pozwdw ze strony kredytobiorcow.

Pozostate informacje Oswiadczenie Zarzadu

Czynniki i zdarzenia nietypowe
wptywajace na wynik

W | p6troczu 2025 roku wynik Grupy PZU zostat
obcigzony jednorazowymi efektami zwigzanymi
z dziatalnoscig bankowa:

o kosztami ryzyka prawnego kredytow hipotecznych
w walutach obcych w Banku Pekao w wysokosci
358 mln zt;

e Ujeciem rezerw na zagadnienia zwigzane z ochrong
konsumentow w Banku Pekao kwocie 108 min zt.

W | pétroczu 2024 roku wynik Grupy PZU zostat
obcigzony:

o kosztami ryzyka prawnego kredytéw hipotecznych
w walutach obcych w Banku Pekao w wysokosci
243 mln zt;

e kosztamizwigzanymi z modyfikacjg umow kredytow
hipotecznych ztotowych udzielonych konsumentom
z tytutu zawieszenia przez nich sptat kredytu (tzw.
wakacje kredytowe) w wysokosci 234 mln zt w Banku
Pekao i 86 mln zt w Alior Bank.

wyzszych kosztow administracyjnych przypisanych do
dziatalnosci ubezpieczeniowej w zwigzku ze wzrostem
kosztdéw osobowych (wptyw podwyzek wynagrodzen),
kosztow informatycznych w zwigzku z rozwojem
obszaru IT.

majatkowych wyzszych zobowigzan z tytutu szkéd
biezagcego roku w ubezpieczeniach
pozakomunikacyjnych i Auto Casco, gtéwnie ze
wzgledu na inflacje szkodowa, wyzszg czestosé szkdd
w ubezpieczeniach komunikacyjnych oraz
wystapienie szkdd o wysokiej wartosci jednostkowej -
(ubezpieczenia pozarowe i gornicze) oraz uwolnienia
wyzszej nadwyzki rezerw szkodowych netto z lat
ubiegtych ponad biezaca wartosc wyptat a takze
wyzszej amortyzacji kosztow akwizycji;

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci
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6.3. Struktura aktywow i pasywow

Grupy PZU

30 czerwca 2025 roku suma aktywow Grupy PZU wynosita 520 068 mln zt i byta
0 16 811 mln zt wyzsza w poréwnaniu ze stanem na koniec 2024 roku.

Aktywa

Na 30 czerwca 2025 roku 46,1% aktywow Grupy
(analogicznie jak na koniec 2024 roku) stanowity
naleznosci od klientow z tytutu kredytéw. Ich saldo
siegneto 239 702 mln zt. Zwiekszyto sie w poréwnaniu
z koncem 2024 roku o 7 536 mln zt gtownie w zwigzku
z rosngcym poziomem kredytéw w segmencie
biznesowym jak rowniez kredytow na nieruchomosci
mieszkaniowe dla klientow indywidualnych.

Lokaty stanowity 45,1% aktywdow (wobec 46,2% na
koniec 2024 roku). Zaliczaja sie do nich inwestycyjne
(lokacyjne) aktywa finansowe, nieruchomosci
inwestycyjne, pochodne instrumenty finansowe i aktywa
stanowigce zabezpieczenie zobowigzan. Wyniosty
tacznie 234 689 mln zt i byty wyzsze 0 2 427 mln zt

w porownaniu do stanu na koniec poprzedniego roku.
Z wytaczeniem bankow portfel lokat wzrést w zwigzku
z naptywem Srodkow ze sktadki w zwigzku z rozwojem
biznesu, jak réwniez wypracowanym wynikiem
inwestycyjnym. Na saldo lokat wptynat rowniez spadek
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inwestycyjnych aktywow finansowych dotyczacy
dziatalnosci bankowej, w tym instrumentéw dtuznych
w Pekao.

2,0% aktywdw (wobec 2,1% na koniec 2024 roku)
stanowity aktywa trwate w postaci wartosci
niematerialnych i prawnych, wartosci firmy oraz
rzeczowych aktywow trwatych. kacznie wyniosty one

10 605 mln zti byty 0 188 mln zt nizsze niz na koniec 2024
roku. Spadek dotyczyt w szczegolnosci rzeczowych
aktywow trwatych i wartosci niematerialnych.

4,4% aktywow (wobec 3,0% na koniec 2024 roku) to
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty. Ich warto$¢ wyniosta
23 028 mlIn zti byta 0 7901 mln zt wyzsza niz w 2024
roku. Zdecydowat o tym gtdéwnie wzrost salda Srodkow
pienieznych na rachunkach bankowych w bankach.

0,9% aktywdw (1,0% na koniec 2024 roku) stanowity
naleznosci Grupy PZU, w tym naleznosci z tytutu
biezagcego podatku dochodowego. Wyniosty one

4 574 mln zt i byty 0 690 mln zt nizsze niz na koniec 2024
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roku. Spadek wynikat przede wszystkim z nizszej
wartosci salda naleznosci z tytutu rozliczen kart
ptatniczych oraz nierozliczonych transakcji dotyczacych
instrumentow finansowych i depozytow
zabezpieczajacych.

Struktura aktywow Grupy PZU (%)

442,008

06.2025 46,1 45,1

09

302108

“ |

10

2024 46,1

m Naleznosci od klientdw z tytutu kredytow
M Lokaty
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty
Aktywa trwate
Pozostate naleznosci
Aktywa z tytutu umow ubezpieczenia i reasekuracji
Pozostate aktywa

Aktywa przeznaczone do sprzedazy stanowity 0,1%
aktywow, analogicznie jak na koniec 2024 roku. Ich
saldo spadto w 2025 roku 0 14 mln zt - do 581 mln zt.
Saldo aktywow przeznaczonych do sprzedazy dotyczyto
w szczegolnosci nieruchomosci przeznaczonych do
sprzedazy przez fundusze inwestycyjne sektora
nieruchomosci ze wzgledu na osiggniecie
przewidywanego horyzontu inwestycyjnego.
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Pasywa

Na 30 czerwca 2025 roku skonsolidowane kapitaty
wtasne Grupy PZU osiggnety wartos$c 64 704 min zt,
a wiec 0 553 mln zt mniej niz na koniec 2024 roku.

Wartos$¢ udziatow niekontrolujgcych spadta o 400 min zt
- do 32 746 mln zt. Byto to wypadkowa zysku
przypisanego akcjonariuszom niekontrolujgcym

w wysokosci 3 395 mln zt (wypracowanego przez Alior
Bank i Bank Pekao), przeznaczenia na wyptate
dywidendy przez Pekao 4 819 min zt oraz Alior Bank
1200 mln zt (w tym dla udziatowcow mniejszosciowych
tacznie 4 671 mln zt) oraz wzrostu wyceny instrumentow
dtuznych oraz zabezpieczajacych przeptywy pieniezne
wycenianych w wartosci godziwej przez inne catkowite
dochody.

Kapitaty przypadajace udziatowcom jednostki
dominujacej spadty 0 153 mln zt do poziomu
31958 mln zt. Jest to wypadkowa:

e wypracowanego w 2025 roku wyniku netto
przypisanego jednostce dominujacej w wysokosci
3230 min zt;

e wzrostu wyceny instrumentéw dtuznych
i zabezpieczajacych przeptywy pieniezne wyceniane
w wartosci godziwej przez inne catkowite dochody;

e przeznaczenia na wyptate dywidendy 3 860 mln zt
(podziat zysku PZU za 2024 rok w kwocie 3 877 min zt
powiekszonego o kwote 1 080 mln zt przeniesiong
z kapitatu zapasowego utworzonego z zysku netto za
2023 rok).
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Na 30 czerwca 2025 roku 65,8% pasywow Grupy
stanowity zobowigzania wobec klientow z tytutu
depozytow. Wyniosty 342 038 mln zti byty o 7 845 mln zt
wyzsze niz na koniec 2024 roku. Miat na to wptyw wzrost
depozytdéw biezgcych oraz terminowych w Alior Banku

i depozytdw biezacych w Banku Pekao.

30 czerwca 2025 roku Grupa PZU posiadata
zobowigzania z tytutu wtasnych dtuznych papierow
wartosciowych w wysokosci 17 808 mln zt, w tym:

e 16277 mln zt z tytutu obligacji wyemitowanych przez
Bank Pekao i Alior Bank;

e 35 mln zt z tytutu certyfikatéw depozytowych
wyemitowanych przez Alior Bank;

e 1496 mln zt z tytutu listow zastawnych
wyemitowanych przez Bank Pekao.

Struktura pasywow Grupy PZU (%)

34 1,3

06.2025 65,8 L
1,1
3,6 1,2
20 24 66,4 B

1,0

W Zobowigzania wobec klientow z tytutu depozytow
m Kapitaty wtasne
B Zobowigzania - umowy ubezpieczenia i reasekuracji
Zobowiazania - wtasne dtuzne papiery wartosciowe
Zobowigzania podporzadkowane
Pozostate rezerwy
Pozostate zobowiazania
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Zobowiazania podporzadkowane Grupy PZU na
30 czerwca 2025 roku osiggnety wartosc 5 860 mln zt
i byty wyzsze 0 761 mln zt wzgledem 2024 roku.

Wartos¢ zobowigzan z tytutu umow ubezpieczenia netto
na 30 czerwca 2025 roku wyniosta 44 972 mln zt

i stanowita 8,7% sumy pasywow. W poréwnaniu do

31 grudnia 2024 roku stan tych zobowigzan wzrdst
01295 mln zt.

4,7% pasywow na koniec czerwca 2025 roku stanowity
inne zobowigzania w wysokosci 24 482 mln zt. Byty

0 8 536 mln zt wyzsze niz na koniec 2024 roku. Na zmiane
salda wptynety przede wszystkim zobowigzania wobec
akcjonariuszy z tytutu dywidend, zobowigzania z tytutu
transakcji z przyrzeczeniem odkupu oraz zobowiagzania
wobec bankow z tytutu dokumentdw ptatniczych
rozliczanych w systemach rozliczen miedzybankowych.

Rachunek przeptywow pienieznych

Przeptywy pieniezne netto na koniec | potrocza 2025
roku osiggnety warto$¢ 8 018 mln zt i wzrosty
07260 mln zt w poréwnaniu do poprzedniego roku.
Wzrost dotyczyt w szczegdlnosci przeptywow netto
z dziatalnosci inwestycyjne;j.
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Istotne pozycje pozabilansowe

Wartos$¢ zobowigzan warunkowych na 30 czerwca 2025
roku wynosita 89 374 mln zt i wzrosta wzgledem konca
2024 roku 0 2 511 mln zt. Na saldo ztozyty sie przede
wszystkim nastepujace pozycje:

e 5735 mln zt zobowigzan warunkowych z tytutu
limitdw odnawialnych w rachunkach RORi kart
kredytowych;

e 57 717 mln zt zobowigzan z tytutu kredytow i pozyczek
w transzach;

e 10543 mln zt zobowigzan w postaci udzielonych
poreczen i gwarancji;

e 10309 mln zt zobowigzania z tytutu faktoringu.
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6.4. Udziat segmentow branzowych
w tworzeniu skonsolidowanego wyniku

Na potrzeby zarzadzania Grupa PZU wyodrebniono
nastepujace segmenty branzowe:

e ubezpieczenia korporacyjne (majatkowe i pozostate
osobowe) - szeroki zakres oferowanych przez PZU,
TUW PZUW i Polski Gaz TUW w likwidacji ubezpieczen
majatkowych, odpowiedzialnosci cywilnej
i komunikacyjnych, dostosowanych do potrzeb
klienta i zindywidualng wycena ryzyka;

e ubezpieczenia masowe (majatkowe i pozostate
osobowe) — ubezpieczenia majatkowe, wypadkowe,
odpowiedzialnosci cywilnej i komunikacyjne, ktore
PZU i LINK4 oferuja klientom indywidualnym oraz
podmiotom z sektora matych i Srednich firm;

e ubezpieczenia grupowe i indywidualnie
kontynuowane o charakterze ochronnym
(ubezpieczenia na zycie) - ubezpieczenia grupowe,
kierowane przez PZU Zycie do grup pracownikdw oraz
innych grup formalnych (np. zwigzki zawodowe), w
ramach ktérych do umowy ubezpieczenia przystepuja
osoby pozostajgce w stosunku prawnym z
ubezpieczajacym (np. pracodawca, zwigzkiem
zawodowym) oraz ubezpieczenia indywidualnie
kontynuowane, gdzie ubezpieczajacy nabyt prawo do
indywidualnej kontynuacji w fazie grupowej;
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ubezpieczenia indywidualne o charakterze
ochronnym (ubezpieczenia na zycie) - ubezpieczenia
oferowane przez PZU Zycie klientom indywidualnym,
w ramach ktérych umowa ubezpieczenia dotyczy
konkretnego ubezpieczonego a ubezpieczony
podlega indywidualnej ocenie ryzyka;

ubezpieczenia na zycie o charakterze inwestycyjnym -
ubezpieczenia typu unit-linked, gdzie wystepuje
znaczace ryzyko ubezpieczeniowe (umowy
inwestycyjne niebedace kontraktami inwestycyjnymi);

inwestycje - segment obejmuje lokaty wolnych
Srodkow rozumianych jako nadwyzka portfela lokat
nad poziom alokowany na pokrycie zobowigzan
ubezpieczeniowych PZU i PZU Zycie oraz wynik
operacyjny TFI PZU;

ubezpieczenia emerytalne - segment obejmuje
przychody i koszty funduszy emerytalnych PZU OFE;

bankowy - szeroki zakres produktéw bankowych
oferowanych klientom korporacyjnym i
indywidualnym przez Bank Pekao i Alior Bank;

kraje battyckie - ubezpieczenia majatkowe i pozostate
osobowe oraz na zycie Swiadczone na terenie Litwy,
totwy i Estonii;

Ukraina - ubezpieczenia majatkowe i pozostate
osobowe oraz na zycie Swiadczone na terenie Ukrainy;

e kontrakty inwestycyjne - sktadaja sie na nie produkty
PZU Zycie nietransferujace istotnego ryzyka
ubezpieczeniowego i niespetniajgce definicji
kontraktu ubezpieczeniowego; sa to niektore
produkty z gwarantowana stopg zwrotu i w formie
ubezpieczeniowego produktu kapitatowego
unit-linked;

e pozostate - jednostki objete konsolidacja
i niezakwalifikowane do zadnego z wymienionych
segmentow.

Ubezpieczenia korporacyjne

Zysk z dziatalnosci operacyjnej w segmencie
ubezpieczen korporacyjnych w pierwszym potroczu 2025
roku wyniost 527 mln zt, wzrost 0 40 mln zt r/r

(+8,2% r/r). Na wzrost wyniku z dziatalnosci operacyjnej
ztozyty sie gtownie: wzrost wyniku z ustug ubezpieczenia
netto (+38 mln zt r/r) oraz zmiana poziomu wyniku

z inwestycji i pozostatych kosztow/przychodow
finansowych (tacznie +2 mln zt r/r).

Na poziom wyniku z dziatalnosci operacyjnej miaty
wptyw przede wszystkim:

o wzrost przychodow z umow ubezpieczenia
w stosunku do analogicznego okresu 2024 roku
0236 mln zt, tj.: +10,3% r/r (+147 mln zt r/r po
uwzglednieniu alokacji sktadek reasekuracyjnych).
W ramach przychodéw odnotowano wzrost
amortyzacji zobowigzan (LRC) w konsekwencji
wyzszej dynamiki sprzedazy zaréwno ubezpieczen
pozakomunikacyjnych jak i komunikacyjnych. Wzrost
amortyzacji LRC w ubezpieczeniach
pozakomunikacyjnych to efekt zarabiania sie sktadki
z IV kwartatu 2024 roku w tym, z kontraktu z klientem
z branzy wytwarzania energii ze sktadka ponad
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200 mln zt oraz kilku wiekszych kontraktow.

W ubezpieczeniach komunikacyjnych wyzsza
amortyzacja LRC to efekt wzrostu $redniej sktadki od
IV kwartatu 2024 roku. Wyzszy poziom przychodow

z umow ubezpieczenia to rowniez efekt wyzszego r/r
poziomu sktadki przeznaczonej na pokrycie kosztow
akwizycji w konsekwencji rosnacej sprzedazy przy
zmianie struktury portfela produktow;

wyzszy poziom kosztéw ustug ubezpieczenia netto
0109 mln zt r/r (+9,3 % r/r) co przy wzroscie
przychoddw z ubezpieczen netto 0 9,7% r/r oznacza
poprawe rentownosci mierzonej wskaznikiem
mieszanym (spadek COR 0 0,3 p.p.). Wzrost kosztow
ustug ubezpieczenia netto to efekt:

Zysk z dziatalnosci operacyjnej segmentu ubezpieczen
korporacyjnych (w min zt)

Zysk z dziatalno$ci operacyjnej |:| 487
| potowa 2024
Przychody z ubezpieczen brutto 236
Alokacja sktadek reasekuracyjnych (89)
Odszkodowania i $wiadczenia netto (59)
Koszty administracyjne (23)
Koszty akwizycji (27)
Przychody i koszty finansowe (11)
Wynik z inwestycji 13

Pozostate

Zysk z dziatalnosci operacyjnej _ 527
| potowa 2025
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- wyzszych r/r odszkodowan i Swiadczen
biezacego roku (+114 mln zt r/r) bedacych
efektem pogorszenia w ubezpieczeniach
pozakomunikacyjnych i Auto Casco przy
wyréwnanym poziomie szkod (wzrost
04 mln zt r/r) w ubezpieczeniach OC
komunikacyjnych - wptyw inflacji szkodowej,
wyzszej czestosci szkdd w ubezpieczeniach
komunikacyjnych oraz szkéd wysokiej wartosci
jednostkowej (pozarowe i gornicze);

- uwolnienia wyzszej r/r nadwyzki rezerw
szkodowych netto z lat ubiegtych ponad
biezaca wartosc wyptat;

- wyzszych kosztéw, zaréwno amortyzacji
kosztéw akwizycji oraz administracyjnych
przypisanych do dziatalnosci
ubezpieczeniowej. Wzrost kosztow
administracyjnych to gtownie efekt wyzszych
kosztéw osobowych (wptyw podwyzek
wynagrodzen), kosztow informatycznych
w zwigzku z rozwojem obszaru IT;

e wzrost 0 13 mln zt (+ 7,0% r/r) wyniku z inwestycji
w stosunku do poréwnywalnego okresu roku
ubiegtego spowodowany zostat zakupem do portfela
polskich obligacji skarbowych wycenianych
w wartosci godziwej przez inne catkowite dochody
przy wysokim poziomie rentownosci na rynku;

e przychody i koszty finansowe z ubezpieczen (po
uwzglednieniu reasekuracji) ulegty zmianie (wzrost
kosztu o 11 mln zt r/r) i wyniosty -52 mln zt. Wzrost
kosztow to efekt zmiany kursu walut oraz rozktadu
w czasie walutowych rozliczen reasekuracyjnych.

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci
Grupy Kapitatowej PZU za | pdtrocze 2025 roku

Raport Potroczny 2025

Model biznesowy

W | potowie 2025 roku segment zanotowat 791 mln zt
wyniku z ustug ubezpieczenia brutto (bez uwzglednienia
udziatu reasekuratora) co oznacza spadek 0 232 mln zt
r/r przy jednoczesnym wzroscie wyniku z ustug
ubezpieczenia netto 0 38 mln zt wobec wyniku

w | pétroczu 2024 roku.

Ubezpieczenia masowe

Zysk z dziatalnosci operacyjnej w segmencie
ubezpieczen masowych w | pétroczu 2025 roku wynidst
870 mln zt, a wiec 0 433 mln zt, czyli 0 99,1% wiecej

w poréwnaniu do analogicznego okresu 2024 roku.
Wyzszy zysk to efekt wzrostu wyniku z ustug
ubezpieczenia netto (+399 mln zt), wyzszych
przychodow i kosztéw finansowych z ubezpieczen

i reasekuracji (+3 mln zt) i poprawy wyniku z inwestycji
(+31 mln zt).

Na poziom wyniku wptyw miaty przede wszystkim:

e wzrost przychoddw z umoéw ubezpieczenia
w stosunku do analogicznego okresu 2024 roku
0474 mln zt, tj.: +7,5% r/r (+466 mln zt r/r po
uwzglednieniu alokacji sktadek reasekuracyjnych).
W ramach przychodéw odnotowano wzrost
amortyzacji zobowigzan (LRC) w konsekwengji
wyzszej dynamiki sprzedazy ubezpieczen
komunikacyjnych (zaréwno Auto Casco jak i OC) oraz
pozakomunikacyjnych. W ubezpieczeniach
komunikacyjnych to gtéwnie wptyw wysokiej
dynamiki sktadki z drugiej potowy 2024 roku
i Z pierwszej potowy 2025 roku (wzrost sredniej
sktadki bedacy odpowiedziag na rosnacy koszt
szkod).Wzrost amortyzacji LRC w ubezpieczeniach
pozakomunikacyjnych to gtownie konsekwencja
rozwoju portfela ubezpieczen PZU Dom, ktory jest
powigzany z nowa odstong oferty (szeroka ochrona
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w standardzie) oraz ubezpieczen PZU Firma -

oferowanych matym i $rednim przedsiebiorstwom
(lepsze dopasowanie oferty do ryzyka) i ubezpieczen
upraw. Wyzszy poziom przychodéw z umow
ubezpieczenia to rowniez efekt wyzszego r/r poziomu
sktadki przeznaczonej na pokrycie kosztow akwizycji
(+3,2% r/r) w konsekwencji rosnacej sprzedazy przy
jednoczesnej zmianie udziatu poszczegdlnych
kanatow sprzedazy w portfelu (wyzszy udziat kanatu
Dealer przy jednoczesnym spadku udziatu
multiagentow i agentow wytacznych);

e wyzszy poziom kosztow ustug ubezpieczenia netto

067 mln ztr/r (+1,1 % r/r) co przy wzroscie
przychoddw z ubezpieczen netto o 7,5% r/r oznacza
poprawe rentownos$ci mierzonej wskaznikiem
mieszanym (spadek COR 0 5,7 p.p.). Wzrost kosztow
ustug ubezpieczenia netto to wypadkowa:

Zysk z dziatalnosci operacyjnej segmentu ubezpieczen
masowych (w min zt)

Zysk z dziatalnosci operacyjnej I:l 437
| potowa 2024
Przychody z ubezpieczen brutto 474
Alokacja sktadek reasekuracyjnych (8)
Odszkodowania i $wiadczenia (23)
netto -
Koszty administracyjne 1
Koszty akwizycji (45)
Przychody i koszty finansowe 3
Wynik z inwestycji 31
Pozostate
Zysk z dziatalnosci operacyjnej _ 870

| potowa 2025

UBEZPIECZENIA | ZDROWIE | INWESTYCJE | BANKOWOSC

Pozostate informacje Oswiadczenie Zarzadu

wyzszych r/r zobowigzan z tytutu szkéd
biezacego roku oraz kosztow akwizycji,
bedacych gtéwnie efektem rosnacego portfela.
Wzrost r/r odszkodowan i Swiadczen biezgcego
roku (+136 mln r/r) szczegdlnie odczuwalny

w ubezpieczeniach pozakomunikacyjnych,

w efekcie szkdd powodowanych przez sity
natury, w tym wiosenne przymrozki w kwietniu
i maju 2025 roku powodujace znaczne straty

w uprawach, nawalne opady deszczu i grad
gtdwnie w czerwcu 2025 roku. Pogorszenie

w ubezpieczeniach komunikacyjnych to
wypadkowa pogorszenia w Auto Casco (wptyw
inflacji szkodowej) przy jednoczesnej poprawie
w OC. Utrzymanie kosztow administracyjnych
na wyréwnanym poziomie (spadek o 1 mln zt

r/r);

rozpoznania komponentu straty, gtdwnie na
portfelu OC komunikacyjnych (w tym, na
portfelu reasekuracji czynnej ze spotkami
Grupy PZU) w konsekwencji wysokiej inflacji
szkodowej, jednak w wysokosci nie
przewyzszajacej amortyzacji z bilansu
otwarcia. taczna nadwyzka amortyzacji ponad
utworzenia komponentu straty wyniosta

72 mln zt (zmiana r/r 0 203 mln zt);

rozwiniecie rezerwy szkodowej netto z lat
ubiegtych z wptywem na wynik - 19 mln zt;



Charakterystyka Grupy PZU

e wzrost 0 31 min zt (+ 8,3% r/r) wyniku z inwestycji
w stosunku do poréwnywalnego okresu roku
ubiegtego spowodowany zostat zakupem do portfela
polskich obligacji skarbowych wycenianych
w wartosci godziwej przez inne catkowite dochody
przy wysokim poziomie rentownosci na rynku;

e przychody i koszty finansowe z ubezpieczen (po
uwzglednieniu reasekuracji) wyniosty -169 mln zt, co
oznacza spadek kosztow o 3 mln zt r/r gtownie
w konsekwencji wptywu roznic kursowych jak rowniez
zmiany stop procentowych.

Ubezpieczenia grupowe i indywidualnie
kontynuowane

W pierwszym potroczu 2025 roku Grupa PZU osiggneta
920 mln zt zysku z dziatalnosci operacyjnej w segmencie
ubezpieczen grupowych i indywidualnie
kontynuowanych. Oznacza to wzrost 0 68 mln zt, czyli

0 8,0% w poréwnaniu do analogicznego okresu roku
ubiegtego. Na poziom wyniku miaty wptyw przede
wszystkim:

e wyzszy 0 87 mln zt (+2,3% r/r) poziom przychoddw
z ubezpieczen bedacy wypadkowa:

- wyzszego uwolnienia marzy kontraktowej
w 2025 roku (+56 mln zt r/r) we wszystkich
grupach ubezpieczen segmentu, w tym na
portfelu ubezpieczen indywidualnie
kontynuowanych (+20 mln zt r/r) i ubezpieczen
zdrowotnych (+22 mln zt r/r);

- wyzszego poziomu sktadki niezbednej na
pokrycie oczekiwanych odszkodowan
i Swiadczen (+11 mln zt r/r) bedacego
wypadkowa nizszej utylizacji Swiadczen
z ubezpieczen zdrowotnych (-30 mln zt r/r) oraz

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci
Grupy Kapitatowej PZU za | pdtrocze 2025 roku

Raport Potroczny 2025

Model biznesowy

Zysk z dziatalnosci operacyjnej segmentu ubezpieczen
grupowe i indywidualne kontynuowane (w min zt)

Zysk z dziatalnosci operacyjnej |

852
| potowa 2024 |

Przychody z ubezpieczen brutto 87

Alokacja sktadek reasekuracyjnych

Odszkodowania i $wiadczenia netto (25)
Koszty administracyjne (4)
Koszty akwizycji (22)
Przychody i koszty finansowe 4
Wynik z inwestycji 28
Pozostate

Zysk z dziatalnosci operacyjnej
| potowa 2025

I 20

wyzszych odszkodowan i Swiadczen

w pozostatych ubezpieczeniach grupowych

i indywidulanie kontynuowanych (IK) bedacych
pochodng wzrostu sktadki z portfela oraz
wzrost Sredniego wieku ubezpieczonych

w portfelu IK;

- wzrostu przychoddw na pokrycie rosnacych
kosztow akwizycji (+9,5% r/r), gtdwnie ze
wzgledu na rozwoj portfela oraz rosnacy udziat
wynagrodzen dla posrednikow - gtdwnie na
portfelu ubezpieczen grupowych ochronnych.

e wzrost kosztow ustug ubezpieczenia netto o 51 mln zt
r/r (+1,6% r/r) co przy wzroscie przychodow z uméw
ubezpieczenia netto 0 2,3% oznacza poprawe
0 0,5 p.p. rentownosci mierzonej wskaznikiem wyniku
z ustug ubezpieczenia do przychoddéw z ubezpieczen.
Wzrost kosztow ustug ubezpieczenia to wypadkowa:
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- wyzszych odszkodowan i Swiadczen wraz
zrozwinieciem rezerwy szkodowej z lat
ubiegtych gtéwnie w ubezpieczeniach
indywidualnie kontynuowanych;

- zmiany wartosci komponentu straty
z pozytywnym wptywem na wynik +9 mln zt
(+36 mln zt r/r) to wypadkowa wyhamowania
dotworzenia komponentu w ubezpieczeniach
grupowych ochronnych i zdrowotnych (wptyw
procesu retaryfikacji sktadki przy wciaz
wysokim poziomie utylizacji Swiadczen) oraz
utrzymanie na wyréwnanym poziomie
dotworzenia nowego komponentu straty do
portfela ubezpieczen indywidulanie
kontynuowanych;

- wyzszych kosztow administracyjnych o 4 mln zt
r/r w konsekwencji wzrostu kosztow
osobowych, kosztow nieruchomosci (ustug
najmu) oraz informatycznych (rozwéj obszaru
IT i indeksacja kosztow zwigzanych z obstuga
produktowa);

wzrost 0 28 mln zt (+6,3% r/r) wyniku z inwestycji

w stosunku do poréwnywalnego okresu roku
ubiegtego wynikat w szczegdlnosci z wyzszego wyniku
wypracowanego na instrumentach kapitatowych, jak
rowniez zakupu do portfela obligacji skarbowych przy
wysokim poziomie rentownosci na rynku;

przychody i koszty finansowe z ubezpieczen, ktore
wyniosty -252 mln zt, co oznacza spadek kosztu
04 mln zt r/r m.in. w konsekwencji zmiany stop
locked-in.

UBEZPIECZENIA | ZDROWIE | INWESTYCJE | BANKOWOSC

Pozostate informacje Oswiadczenie Zarzadu

Ubezpieczenia indywidualne

W segmencie ubezpieczen indywidualnych Grupa PZU
osiggneta 193 mln zt zysku z dziatalnosci operacyjnej, co
oznacza wzrost 0 24 mln zt, czyli 0 14,2% w poréwnaniu
do analogicznego okresu roku ubiegtego. Wptyneta na to
przede wszystkim zmiana poziomu wyniku z ustug
ubezpieczenia (+24 mln zt r/r), przy wyréwnanym
poziomie wyniku z inwestycji alokowanego do segmentu
(+3 mln zt r/r).

Zysk z dziatalnosci operacyjnej segmentu ubezpieczenia
indywidualne (w min zt)

Zysk z dziatalnosci operacyjnej |

| potowa 2024 | 169

Przychody z ubezpieczen brutto 45

Alokacja sktadek reasekuracyjnych

Odszkodowania i $wiadczenia
netto

Koszty administracyjne (8)
Koszty akwizycji (7)
Przychody i koszty finansowe (3)
Wynik z inwestycji 3

Pozostate

Zysk z dziatalnoéci operacyjnej
| potowa 2025

I :o:

Na poziom wyniku miaty wptyw przede wszystkim:

e wyzszy poziom przychoddw z ubezpieczen (+45 mln zt
r/r) bedacy wypadkowa:
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- wyzszego r/r poziomu uwolnienia marzy
kontraktowej (+27 mln zt r/r), w tym w
ubezpieczeniach bancassurance (+10 mln zt r/r;
m.in. dzieki wyzszej r/r sprzedazy ubezpieczen
do kredytéw hipotecznych) oraz w
ubezpieczeniach terminowych (+8 mln zt r/r),

- wzrost przypisania sktadki przeznaczonej na
pokrycie kosztow akwizycji, oczekiwanych
kosztéw oraz oczekiwanych odszkodowan i
Swiadczen tacznie 0 34 mln zt r/r,

- spadek pozostatych przychodéw o 19 min zt r/r.

W pierwszej potowie 2024 roku wystgpito mniej
rezygnacji zumow ubezpieczenia
bancassurance;

e wzrost kosztéw ustug ubezpieczenia netto 0 21 mln zt
r/r (+10,6% r/r) co przy wzroscie przychoddw z umow
ubezpieczenia netto 0 12,4% oznacza poprawe
00,9 p.p. rentownosci mierzonej wskaznikiem wyniku
z ustug ubezpieczenia do przychodow z ubezpieczen.
Wzrost kosztow ustug ubezpieczenia to gtéwnie efekt:

- wyzszych kosztow administracyjnych
w konsekwencji wzrostu kosztéw osobowych,
oraz wydatkow IT,

- zmiany komponentu straty z wptywem na
wynik -6 mln zt r/r bedgcym skumulowanym
efektem utworzenia nowego komponentu
straty na poziomie wyzszym wobec
analogicznego okresu roku ubiegtego
(dotyczacego ubezpieczen terminowych
i bankowych) oraz wyzszej niz w pierwszej
potowie 2024 roku amortyzacji komponentu
straty dla aktywnych kohort z ubiegtych
okresow;

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci
Grupy Kapitatowej PZU za | pdtrocze 2025 roku

Raport Potroczny 2025

Model biznesowy

Otoczenie zewnetrzne Strategia i perspektywy

e wynik z inwestycji byt nieznacznie wyzszy w stosunku
do poréwnywalnego okresu roku ubiegtego
(0 3 mln zt, czyli +5,2% r/r) w efekcie wzrostu
wymaganego stanu aktywow na pokrycie
zobowigzan;

e przychody i koszty finansowe z ubezpieczen (po
uwzglednieniu reasekuracji), w tagcznej wartosci -
55 mln zt, co oznacza wzrost kosztu o 3 mln zt r/r.

Ubezpieczenia na zycie o charakterze
inwestycyjnym

W segmencie ubezpieczen na zycie o charakterze
inwestycyjnym Grupa PZU odnotowata zysk

z dziatalnosci operacyjnej na poziomie 35 mln zt, wobec
23 mln zt w analogicznym okresie ubiegtego roku.
Zmiana r/r to wypadkowa zmiany struktury portfela
produktow (wzrost sprzedazy ubezpieczen typu
unit-linked na zycie z ubezpieczeniowym funduszem

Zysk [ strata z dziatalnosci operacyjnej segmentu
ubezpieczenia na zycie o charakterze inwestycyjnym (w min zt)

Zysk z dziatalnosci operacyjnej
| potowa 2024

[] 23

Przychody z ubezpieczen brutto 3

Alokacja sktadek reasekuracyjnych

Odszkodowania i s$wiadczenia
netto

Koszty administracyjne (2)
Koszty akwizycji 4

Przychady i koszty finansowe
Wynik z inwestycji

Pozostate

Zysk z dziatalnosci operacyjnej
| potowa 2025

Zarzadzanie ryzykiem Wyniki i dywidenda tad korporacyjny
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kapitatowym, wysokiej sprzedazy ubezpieczenia na
zycie i dozycie z gwarantowang suma ubezpieczenia
oraz wyzszych optat pobieranych od klientow

w konsekwencji wyzszej wartosci ubezpieczeniowych
funduszy kapitatowych) oraz zmiany komponentu
straty, w tym dotworzenie komponentu do portfela
ubezpieczen z gwarantowang suma ubezpieczenia
oferowanych przez banki oraz produktow
strukturyzowanych.

Wynik z inwestycji wynidst 476 mln zt wobec 280 mln zt
w poréwnywalnym okresie ubiegtego roku (zmiana

0 +196 mln zt r/r) w szczegdlnosci w produkcie PPE.
Wzrost wyniku z inwestycji pozostaje jednak bez wptywu
na tagczny wynik netto Grupy PZU, poniewaz jest
niwelowany przez przychody i koszty finansowe

z ubezpieczen.

Inwestycje

Wynik z dziatalnosci operacyjnej w segmencie inwestycji
wynidst 216 mln zt w | potowie 2025 roku i byt wyzszy

0 114 mln zt r/r w szczegdlnosci wskutek wyzszego
wyniku z inwestycji w zakresie wolnych sSrodkow.

W | pétroczu 2025 w segmencie odnotowano wzrost
wyniku z inwestycji w stosunku do analogicznego okresu
2024 roku 0 83 mln zt (+ 37,7% r/r), co byto
spowodowane wyzszym wynikiem akcji notowanych ze
wzgledu na silniejsze wzrosty na rynkach kapitatowych
oraz zysk ze sprzedazy czesci instrumentow, wzrostem
wyniku nieruchomosci wobec wyzszego poziomu
dochodu z tytutu punktow swapowych, a takze zakupem
instrumentow dtuznych przy wysokim poziomie
rentownosci.

UBEZPIECZENIA | ZDROWIE | INWESTYCJE | BANKOWOSC

Pozostate informacje Oswiadczenie Zarzadu

Zysk z dziatalnosci operacyjnej segmentu inwestycje
(w mln zt)

Zysk z dziatalnosci operacyjnej |:| 102

| potowa 2024
Wynik z inwestycji 83
Wynik z tytutu prowizji i optat 8
Koszty odsetkowe (3)
Pozostate przychody

. : 22
i koszty operacyjne

Koszty dziatania Grupy PZU
niedotyczace ustug ubezpieczenia

Zyskzdzia{alnoécioperacyjnej _ 216

| potowa 2025

4

Segment bankowy / dziatalnos¢ bankowa

Zysk z dziatalnosci operacyjnej w segmencie bankowym
(bez uwzglednienia amortyzacji wartosci
niematerialnych nabytych w transakcjach przejecia
bankdw), sktadajacym sie z grup kapitatowych Banku
Pekao i Alior Banku, wynidst w | potroczu 2025 roku
5760 mln zti byt wyzszy o 445 mln zt wzgledem
analogicznego okresu 2024 roku.

Kontrybucja Banku Pekao do zysku z dziatalnosci
operacyjnej Grupy PZU w segmencie bankowym (bez
uwzgledniania amortyzacji wartosci niematerialnych
nabytych w transakcji przejecia) wyniosta 4 290 min zt
(+535 mln zt r/r) a w przypadku Alior Bank 1 470 mln zt
(-90 mln zt r/r).

Wzrost wyniku Banku Pekao r/r jest gtownie efektem
wyzszego wyniku odsetkowego oraz wyzszego wyniku
z tytutu prowizji i optat. Spadek wyniku Alior Bank r/r
jest gtownie rezultatem wzrostu kosztow dziatania.



Charakterystyka Grupy PZU

Kluczowym elementem przychoddw segmentu jest
wynik z inwestycji, ktdry w | potroczu 2025 roku wynidst
13 056 mln zt (+6,9% r/r). Sktadnikami wyniku

z inwestycji s3: przychody z tytutu odsetek, przychody

z tytutu dywidend, wynik handlowy i wynik z odpisow
aktualizujgcych. Wynik z inwestycji po uwzglednieniu
kosztow odsetkowych wynidst 9 165 mln zt (+11,6% r/r).

W | potowie 2025 roku w Banku Pekao odnotowano
wzrost wyniku odsetkowego r/r na co wptyw miaty
gtownie wyzsze wolumeny i wyzszy poziom marzy
odsetkowej. W Alior Banku wzrost wyniku odsetkowego
r/r byt determinowany przede wszystkim przez wzrost
Sredniego portfela kredytowego banku, obnizenie
kosztu finansowania oraz nizsze koszty transakcji na
instrumentach pochodnych. W wynikach | potowy 2024
roku ujeto koszty zwigzane z modyfikacjag uméw
kredytdw hipotecznych ztotowych udzielonych
konsumentom z tytutu zawieszenia przez nich sptat
kredytu (tzw. wakacje kredytowe) w Banku Pekao oraz
w Alior Banku.

Portfel naleznosci kredytowych w obu bankach razem
wzrdst na koniec czerwca 2025 roku o 7,5 mld zt
(+3,2% r/r) w poréwnaniu do konca grudnia 2024 roku.
Do wzrostu najbardziej kontrybuowaty rosnace
naleznosci od klientéw z segmentu biznesowego.

Wartos¢ odpiséw na oczekiwane straty kredytowe

i z tytutu utraty wartosci instrumentow finansowych

w Banku Pekao wyniosta 385 mln zt i byta nizsza rok do
roku o 31 mln zt. Warto$¢ odpiséw na oczekiwane straty
kredytowe i z tytutu utraty wartosci instrumentow
finansowych w Alior Banku wyniosta 176 mln zt i byta
nizsza rok do roku o 1 min zt.

Rentownos$¢ Banku Pekao osiggnieta w | potowie 2025
roku mierzona wskaznikiem marzy odsetkowej netto

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci
Grupy Kapitatowej PZU za | pdtrocze 2025 roku

Raport Potroczny 2025

Model biznesowy

Zysk z dziatalnosci operacyjnej segmentu bankowego
(w mln zt)

Zysk z dziatalnosci operacyjnej 5315

| potowa 2024
Wynik z inwestycji 845
Wynik z tytutu prowizji i optat 130
Koszty odsetkowe 107

Pozostate przychody

i koszty operacyjne (173)

Koszty dziatania Grupy PZU

niedotyczace ustug ubezpieczenia (314)

Koszty ryzyka prawnego kredytéw
hipotecznych w walutach obcych

Zysk z dziatalnosci operacyjnej _
| potowa 2025 5160

(150)

wyniosta 4,27%, co oznacza wzrost 0 0,08 p.p.

w stosunku do marzy z wytagczeniem kosztow ujecia tzw.
wakacji kredytowych osiggnietej w | potowie 2024 roku.
Wartos¢ marzy odsetkowej Alior Banku w | potowie 2025
roku wyniosta 5,77% w, tj. 0 0,17 p.p. mnigj niz

w analogicznym okresie 2024 roku.

Wynik z tytutu prowizji i optat w segmencie dziatalnosci
bankowej wyniodst 1 905 mln zti byt wyzszy o 7,3% niz
w | pdtroczu 2024 roku. Gtdwna przyczyng poprawy
dochodoéw prowizyjnych byty wzrosty we wszystkich
gtownych obszarach dziatalnosci w Banku Pekao,
szczegdblnie w obszarze funduszy inwestycyjnych oraz
dziatalnosci brokerskie;j.

Koszty dziatania Grupy PZU niedotyczace ustug
ubezpieczenia w segmencie bankowym w | potowie 2025
roku wyniosty 4 777 mln zt i sktadaty sie z kosztéw Pekao
w wysokosci 3 459 mln zt (3 258 mln zt w | potowie 2024
roku) oraz 1318 mln zt (1 205 mln zt w | potowie 2024
roku) w Alior Banku. Wzrost kosztéw o 7,0% r/r

Otoczenie zewnetrzne Strategia i perspektywy Zarzadzanie ryzykiem Wyniki i dywidenda tad korporacyjny

w segmencie to gtownie efekt wzrostu optat na rzecz
Bankowego Funduszu Gwarancyjnego (BFG)

(+139 mln zt r/r, do poziomu 418 min zt), rosnacych
kosztéw ustug obcych oraz wyzszych kosztéw
pracowniczych. W Banku Pekao wzrost optat na BFG
wynikat z powodu przywroécenia sktadek na fundusz
gwarancyjny bankdow, ktdre nie byty pobierane przez
ostatnie dwa lata oraz wzrostu wolumenu srodkow
gwarantowanych. Podatek od innych instytucji
finansowych, stanowigcy jedna z pozycji kosztow
dziatania Grupy PZU niedotyczacych ustug
ubezpieczenia, w | pdtroczu 2025 roku w segmencie
wyniost 570 min zt (-17 mln zt r/r - gtéwnie z powodu
wiekszego udziatu aktywow nieobjetych podatkiem
w strukturze bilansu w Banku Pekao).

Koszty ryzyka prawnego walutowych kredytow
hipotecznych w | potowie 2025 roku w Banku Pekao
zostaty przyjete na poziomie 358 mln zt (wzrost

0 115 mln zt r/r). Wzrost wynikat gtéwnie z aktualizacji
prognozy przysztego naptywu pozwow ze strony
kredytobiorcow. W Alior Banku koszty rezerwy prawnej
dla walutowych kredytéw hipotecznych wyniosty 62 min
zt (wzrost 0 35 mln zt r/r), dodatkowa rezerwa jest
zwigzana ze wzrostem iloSci spraw spornych oraz ze
zmianami zatozen modelowych, w szczegdlnosci zmiana
zatozen dotyczacych docelowego poziomu spraw
spornych.

Ponadto do wyniku z dziatalnosSci operacyjnej
kontrybuowaty pozostate przychody i koszty operacyjne
o ujemnym saldzie w wysokosci -113 mln zt (nizsze

0 173 mln zt r/r), ktére obcigzone zostato ujeciem rezerw
na zagadnienia zwigzane z ochrong konsumentow

w Banku Pekao w wysokosci 108 mln zt. Wskaznik
Koszty/Dochody wynidst dla obu bankow 36,5% (36%
dla Banku Pekao i 39% dla Alior Banku), a wiec 0 0,1 p.p.
wiecej niz w | potowie 2024 roku.
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Ubezpieczenia emerytalne

Zysk z dziatalnosci operacyjnej segmentu ubezpieczen
emerytalnych w | potroczu 2025 roku wynidst 70 min zt,
a wiec 0 4,1% mniej nizw analogicznym okresie 2024
roku w szczegdlnosci w efekcie wzrostu kosztow
dziatania Grupy PZU niedotyczacych ustug
ubezpieczenia o 13 mln zt do poziomu 33 mln zt wskutek
wyzszej doptaty do Funduszu Gwarancyjnego.
Zanotowano rowniez wyzszy poziom przychoddw
prowizyjnych o 9 mln zt do poziomu 95 mln zt, ktory
nastagpit gtownie w zakresie wynagrodzenia za
zarzadzanie w nastepstwie wyzszej Sredniej wartosci
aktywow netto.

Zysk z dziatalnosci operacyjnej segmentu ubezpieczen
emerytalnych (w mln zt)

Zysk z dziatalnosci operacyjnej |

| potowa 2024 | 73

Wynik z inwestycji 1

Wynik z tytutu prowizji i optat 9

Pozostate przychody
i koszty operacyjne

Koszty dziatania Grupy PZU
niedotyczace ustug ubezpieczenia

Zysk z dziatalnosci operacyjnej _ 70

| potowa 2025
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Kraje battyckie

Wynik z dziatalnosci operacyjnej w krajach battyckich
w pierwszym poétroczu 2025 roku wynidst 245 mln zt, co
oznacza wzrost 0 56 mlin zt, tj. 29,6%, w poréwnaniu

z analogicznym okresem 2024 roku.

W poréwnaniu do roku ubiegtego nastgpit wzrost
przychoddw z ubezpieczen o 88 min zt, tj. +6,7%,
zuwzglednieniem alokowanych sktadek
reasekuracyjnych o 90 mln zt. W ramach przychodow
odnotowano wzrost amortyzacji zobowigzan (LRC)

w konsekwencji wyzszego poziomu sprzedazy. Sprzedaz
wyzsza o0 64 mln zt (tj. +4,7%, i odpowiednio w walucie
funkcjonalnej +6,9%) wygenerowana zostata

w ubezpieczeniach majatkowych i pozostatych
osobowych m.in. na skutek wzrostu sprzedazy:

e ubezpieczen majatkowych (o0 13,6% r/r w walucie
funkcjonalnej) w efekcie wzrostu Sredniej sktadki oraz
liczby ubezpieczen;

e ubezpieczen zdrowotnych (0 13,1% w walucie
funkcjonalnej) na skutek wzrostu liczby polis;

e ubezpieczen komunikacyjnych OCiAC (0 2,6% r/r
w walucie funkcjonalnej) w efekcie rozwoju portfela
na Litwie.

W ubezpieczeniach na zycie sprzedaz wzrosta o 2 mln zt
(tj. +3,7%, w walucie funkcjonalnej +5,9%).

Wyzszy poziom przychoddw z uméw ubezpieczenia to
rowniez efekt wyzszego r/r poziomu sktadki
przeznaczonej na pokrycie kosztow akwizycji

w konsekwencji rosngcej sprzedazy.

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci
Grupy Kapitatowej PZU za | pdtrocze 2025 roku

Raport Potroczny 2025

Model biznesowy

Zysk z dziatalnosci operacyjnej segmentu kraje battyckie
(w mln zt)

Zysk z dziatalnosci operacyjnej I:l 189
| potowa 2024
Przychody z ubezpieczen brutto 88
Alokacja sktadek reasekuracyjnych 2

Odszkodowania i Swiadczenia netto (18)

Koszty administracyjne (4)
Koszty akwizycji (20)
Przychody i koszty finansowe 18

Wynik z inwestycji (10)

Pozostate

ZYSkZdZia{B|HO§Ci DPEI’EICyanj _245

| potowa 2025

Koszty ustug ubezpieczenia, skorygowane o kwoty
nalezne od reasekuratorow, wzrosty o 42 mln zt r/r

(tj. +3,8%). Wzrost dotyczy ubezpieczen majgtkowych

i pozostatych osobowych, co, przy wzroscie przychodéw
z umow ubezpieczenia netto 0 7,1% r/r, oznacza
poprawe rentownos$ci mierzonej wskaznikiem
mieszanym (COR) 0 2,7 p.p. W obszarze ubezpieczen na
zycie koszty ustug ubezpieczenia wzrosty 0 5,9%

w porownaniu do analogicznego okresu poprzedniego
roku.

W ramach kosztow z ustug ubezpieczenia odnotowano:

e wyzsze r/r o 18 mln zt zobowiazania netto z tytutu
odszkodowan i Swiadczen;

e wyzszy r/r o 6 mln zt wptyw rozwiniecia rezerw
szkodowych netto z lat ubiegtych ponad biezaca
prognozowana wartos¢ wyptat;

116

Otoczenie zewnetrzne Strategia i perspektywy Zarzadzanie ryzykiem Wyniki i dywidenda tad korporacyjny

e zmiane komponentu straty z wptywem na wynik
z ustug ubezpieczenia w wysokosci -6 mln zt r/r jako
efekt utworzenia nowego komponentu straty
wyzszego o 1 mln zt w poréwnaniu do analogicznego
okresu ubiegtego roku oraz zmiany zatozen dla
aktywnych kohort z lat ubiegtych z wptywem na wynik
-5mln ztr/r;

e wzrostu kosztéw administracyjnych 0 2,9% r/r,
gtownie na skutek wyzszych kosztow osobowych.
Jednoczesnie wskaznik kosztow administracyjnych
segmentu liczony do przychoddw z ubezpieczen netto
zmniejszyt sie 0 0,4p.p. i wyniost 10,4%;

e wyzszej 0 20 mln zt amortyzacji przeptywow
pienieznych z tytutu akwizycji. Wskaznik kosztow
akwizycji wyniost 18,5%, co stanowi wzrost r/r
00,3 p.p.

Przychody i koszty finansowe z ubezpieczen netto
wyniosty -7 mln zt co oznacza zmniejszenie kosztu
o018 min zt r/r.

Spadek wyniku z inwestycji w stosunku do
porownywalnego okresu roku ubiegtego (o 10 mln zt, tj.
-20% r/r) nastapit w PZU Litwa Zycie na skutek spadkdw
na rynkach finansowych.
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Pozostate informacje Oswiadczenie Zarzadu

Ukraina

Segment Ukraina zakonczyt pierwsze poétrocze 2025 roku
wynikiem z dziatalnosci operacyjnej w wysokosci 24 mln
zt, co oznacza wzrost 0 10 mln zt, tj. 71,4%,

w poréwnaniu do analogicznego okresu roku
poprzedniego.

Zysk z dziatalnosci operacyjnej segmentu Ukraina (w mln zt)

Zysk z dziatalnosci operacyjnej
| potowa 2024

— P

Przychody z ubezpieczeR brutto (2)
Alokacja sktadek reasekuracyjnych (1)
Odszkodowania i Swiadczenia netto 8
Koszty administracyjne 1
Koszty akwizycji 1
Przychody i koszty finansowe (2)
Wynik z inwestycji 5

Pozostate

Zysk z dziatalnosci operacyjnej
| potowa 2025

I ¢

W pierwszym po6troczu 2025 roku nastgpit spadek
przychodoéw z umoéw ubezpieczenia w stosunku do
analogicznego okresu poprzedniego roku 0 2 min zt,
tj.-1,7% r/r (w walucie funkcjonalnej wzrost 0 102 mln
hrywien, tj. +8,6%% r/r) z uwzglednieniem alokowanych
sktadek reasekuracyjnych o 3 mln zt. W ramach
przychodoéw odnotowano wzrost amortyzacji
zobowiazan (LRC) w efekcie wzrostu sprzedazy.
Sprzedaz wzrosta o 12 mln zt r/r, tj. 9,2% (w walucie
funkcjonalnej o 258 mln hrywien, tj. 20,6%).

W ubezpieczeniach majatkowych i pozostatych



Charakterystyka Grupy PZU Model biznesowy

osobowych wzrost sprzedazy w walucie funkcjonalnej
wynidst 255 mln hrywien, tj. 23,9% gtéwnie w efekcie
rozwoju portfela ubezpieczen komunikacyjnych OCiAC
(tacznie 0 34,4% r/r) oraz ubezpieczen zielona karta
(025,8% r/r). W ubezpieczeniach na zycie sprzedaz
wzrosta o 3 mln hrywien, tj. 1,3% r/r.

Koszty ustug ubezpieczenia skorygowane o kwoty
nalezne od reasekuratorow spadty o 10 mln zt r/r.

W obszarze ubezpieczen majatkowych i pozostatych
osobowych odnotowano spadek o 5 mln zt (-4,9% r/r), co
przy wzroscie przychodow z ubezpieczen netto o 1,0%
oznacza wzrost rentownosci mierzonej wskaznikiem
mieszanym (COR) 0 5,7 p.p.

Spadek kosztéw ustug ubezpieczenia netto segmentu to
wypadkowa:

e nizszych r/ro2 mln zt zobowiazan netto z tytutu
odszkodowan i Swiadczen;

e utrzymania rezerw szkodowych netto z lat ubiegtych
na poziomie roku ubiegtego;

e zmiany komponentu straty z wptywem na wynik
z ustug ubezpieczenia w wysokosci +6 mln zt r/r jako
efekt braku utworzenia nowego komponentu straty
w poréwnaniu do 6 mln zt w pierwszym potroczu
ubiegtego roku;

e spadku kosztow administracyjnych o0 4,2% r/r,
gtownie na skutek nizszych kosztow osobowych oraz
IT. Wskaznik kosztéw administracyjnych segmentu
liczony do przychoddw z ubezpieczen netto spadt
wzgledem analogicznego okresu roku ubiegtego
00,3 p.p. i uksztattowat sie na poziomie 19,7%j;

4 Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci
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e nizszej o 1 min zt, tj. 3,0% r/r amortyzacji przeptywow
pienieznych z tytutu akwizycji. Wskaznik kosztow
akwizycji spadt 0 0,1 p.p. do 27,4%.

Przychody i koszty finansowe z ubezpieczen netto
wyniosty -12 mln zt generujac wzrost kosztu r/r
02 mln zt.

Wynik z inwestycji uksztattowat sie na poziomie
25 mln zti byt wyzszy o 5 mln zt r/r.

Kontrakty inwestycyjne

Segment obejmuje produkty PZU Zycie nietransferujace
istotnego ryzyka ubezpieczeniowego w rozumieniu
MSSF 17 i niespetniajace definicji umowy ubezpieczenia,
w tym czes$¢ produktdéw z gwarantowana stopa zwrotu
oraz z funduszem kapitatowym unit-linked. Produkty te
ujmowane sg zgodnie z wymogami MSSF 9.

Zysk z dziatalnosci operacyjnej segmentu kontrakty
inwestycyjne (w mln zt)

Zysk z dziatalnosci operacyjnej |:| 1
| potowa 2024

Wynik z inwestycji 9
Wynik z tytutu prowizji i optat

Koszty odsetkowe

Pozostate przychody
i koszty operacyjne

Zysk z dziatalnosci operacyjnej
| potowa 2025 - 10
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Zmiana zysku z dziatalnosSci operacyjnej to
konsekwencja wysokiej sprzedazy produktow
z gwarantowang suma ubezpieczenia.

tad korporacyjny Pozostate informacje Oswiadczenie Zarzadu
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Charakterystyka Grupy PZU

Alternatywne Pomiary Wynikow

Ponizej przedstawiono wybrane Alternatywne Pomiary
Wynikow (APM) w rozumieniu Wytycznych
Europejskiego Urzedu Nadzoru Gietd i Papieréw
Warto$ciowych (ESMA) nr2015/1415.

Prezentowane wskazniki rentownosci i sprawnosci
dziatania, bedace standardowymi i powszechnie
stosowanymi w analizie finansowej miernikami, niosa

w ocenie Zarzadu istotne dodatkowe informacje na
temat wynikow finansowych dziatalnosci Grupy PZU. Ich
przydatnos$¢ przeanalizowano pod katem dostarczanej
inwestorom informacji na temat sytuacji finansowej

i efektywnosci finansowej Grupy.

Wskazniki rentownosci

Dla utatwienia analizy rentownosci Grupy PZU wybrano
wskazniki, ktore w ocenie Zarzadu najlepiej te
rentownosc opisuja.

Rentownos$¢ kapitatow wtasnych (ROE), skorygowana
rentownosc¢ kapitatow wtasnych (aROE) i rentownos¢
aktywow (ROA) wskazuja, do jakiego stopnia Spotka jest
w stanie wygenerowac zysk przy wykorzystaniu swoich
zasobow, czyli kapitatu wtasnego lub aktywow,

a rentownosc kapitatéw wtasnych z dziatalnosci
podstawowej (ROE z dziatalnosci podstawowe;j)
wskazuje na mozliwos¢ generowania zysku

z dziatalnosci podstawowej tzn z wytgczeniem sektora
bankowego.

S3 jednymi z najczesciej stosowanych wskaznikow
w analizie rentownosci spotek i grup kapitatowych, bez
wzgledu na sektor, w ktérym dziataja.

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci
Grupy Kapitatowej PZU za | pdtrocze 2025 roku

Raport Potroczny 2025

Model biznesowy

Rentownos$¢ kapitatow wtasnych (ROE) to inaczej stopa
zwrotu z kapitatu wtasnego. Pozwala ocenic, w jakim
stopniu spotka pomnaza srodki powierzone jej przez
wtascicieli (inwestoréw). Jest to stosunek
wygenerowanego zysku do posiadanych kapitatow
wtasnych, czyli zasobow finansowych, ktére pozostaja
do dyspozycji Grupy na czas nieokreslony i zostaty
whniesione do przedsiebiorstwa przez jego wtascicieli.

W przypadku Grupy PZU wartosc¢ zysku netto i kapitatow
wtasnych istotnie sie réznig w zaleznosci od tego, czy s3
podawane z wytagczeniem czy tez z uwzglednieniem
zyskow/kapitatow akcjonariuszy mniejszosciowych.
Dlatego zaprezentowano zaréwno rentownosé
kapitatow (ROE) - przypadajace wtascicielom jednostki
dominujacej, jak i rentownos$é kapitatow (ROE) -
skonsolidowane, bez wytgczenia zyskow i kapitatow
przypadajacych na akcjonariuszy niekontrolujgcych.
Dodatkowo Grupa PZU prezentuje skorygowany zwrot
z kapitatu wtasnego (aROE), obliczany na bazie kapitatu
wtasnego z wytaczeniem skumulowanych innych

Skorygowana Rentownos¢ kapitatow (aROE) - przypadajaca
jednostce dominujacej

(uroczniony zysk netto / Sredni stan kapitatow wtasnych z wytgczeniem
skumulowanych innych catkowitych dochodéw dotyczgcych przychodow

i kosztow finansowych z ubezpieczen oraz z reasekuracji) x 100%

Rentownos¢ kapitatow wtasnych z dziatalnosci podstawowej (ROE
z dziatalnosci podstawowej) - przypadajaca jednostce dominujacej
(uroczniony zysk netto bez bankéw / sredni stan kapitatow wtasnych bez

bankow) x 100%

Rentownos¢ kapitatow (ROE) - przypadajaca jednostce dominujacej

(uroczniony zysk netto / Sredni stan kapitatow wtasnych) x 100%

Rentownos¢ kapitatow (ROE) - skonsolidowana
(uroczniony zysk netto / Sredni stan kapitatow wtasnych) x 100%

Rentownos¢ aktywow (ROA)
(uroczniony zysk netto / Sredni stan aktywow) x 100%

*Dane przeksztatcone
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catkowitych dochodow dotyczacych przychodow

i kosztow finansowych z ubezpieczen oraz z reasekuracji
(bedacych skumulowanym wptywem zmiany stop
dyskonta do wyceny zobowigzan ubezpieczeniowych na
wysokos$¢ kapitatow Grupy PZU), co zapewnia wieksza
stabilnos$é miernika.

Rentownos¢ kapitatow wtasnych z dziatalnosci
podstawowej (ROE z dziatalnosci podstawowej) to stopa
zwrotu z kapitatu wtasnego, gdzie od wyniku netto
odjeto kontrybucje do wyniku pochodzaca z sektora
bankowego, natomiast kapitaty wtasne przypadajace
jednostce dominujacej zostaty pomniejszone o kapitaty
wtasne przypisywane do podmiotéw sektora
bankowego oraz o wartosc firmy Banku Pekao (podziat
przedstawiony w rozdziale 2.4 10.16 Sprawozdania
skonsolidowanego Grupy PZU).

Rentownos$c¢ aktywow (ROA) obrazuje ich zdolnosc do
generowania zyskow. Wskaznik ten okresla wielko$é

22,1% 17,4% 21,2%
nd. 15,6% 21,7%
20,3% 16,6% 20,2%
23,4% 19,0% 20,4%
2,7% 2,4% 2,6%
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zysku netto przypadajaca na jednostke zrodet
finansowania zaangazowanych w aktywach firmy.

Zwrot z kapitatow wtasnych przypadajgcy wtascicielom
jednostki dominujacej (PZU) za | potrocze 2025 roku
wyniost 20,2% a wskaznik aROE 21,2%. Wskazniki byty
wyzsze odpowiednio 0 3,6 p.p. i 3,8 p.p. od uzyskanych
w analogicznym okresie poprzedniego roku, co byto
wypadkowa wzrostu wyniku z ustug ubezpieczenia

w tym w szczegdlnosci w segmencie ubezpieczen
masowych majatkowych zaréwno w ubezpieczeniach
komunikacyjnych, jak i pozakomunikacyjnych. Wzrost
wyniku w segmentach dziatalnosci ubezpieczeniowej
zostat spotegowany lepszymi wynikami w segmencie
bankowym w tym pomimo wyzszych niz przed rokiem
obciazen zwigzanych z kosztami ryzyka prawnego
walutowych kredytow hipotecznych oraz obcigzen

z tytutu optat do BFG. Zwrot z kapitatow wtasnych

z dziatalnosci podstawowej (ROE z dziatalnosci
podstawowej) za | potrocze 2025 roku wynidst 21,7%

i wzrost w porownaniu z analogicznym okresem 2024
roku 0 6,1 p.p. w efekcie poprawy rentownosci na
dziatalnosci ubezpieczeniowej w tym w szczegdlnosci
w segmencie ubezpieczen masowych majatkowych oraz
wyzszego wyniku z dziatalnos$ci inwestycyjne;j

(z wytgczeniem bankow) gtéwnie w efekcie wyzszego
wyniku portfela akcji notowanych oraz wzrostu
dochoddw z portfeli instrumentow dtuznych.
Rentownos$¢ aktywow (ROA) Grupy PZU za | p6trocze
2025 roku wyniosta 2,6% i byta 0 0,2 p.p. wyzsza niz

w analogicznym okresie 2024 roku. Przyczynity sie do
tego wyzsze wyniki z ustug ubezpieczenia

w szczegblnosci w segmencie ubezpieczen majatkowych
masowych spotegowane wyzszymi wynikami

w segmencie inwestycje oraz w segmencie bankowym
(wzrost wyniku odsetkowego czesciowo kompensowany
przez wyzsze koszty ryzyka prawnego kredytow
hipotecznych oraz wyzsze optaty do BFG).
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Wskazniki sprawnosci dziatania

Dla utatwienia analizy efektywnosci Grupy PZU wybrano
wskazniki, ktore w ocenie Zarzadu najlepiej opisuja
efektywnos¢ w przypadku spotek ubezpieczeniowych

i prowadzacych dziatalnosc¢ bankowa. Czes¢ wskaznikow
odnosi koszty prowadzenia dziatalnosci
ubezpieczeniowej do przychoddw, a wiec obrazuje, jaka
czes$c przychodow zostata przeznaczona na koszty,

a jaka na marze. Dla dziatalnosci bankowej wybrano
wskaznik kosztéw do dochoddw (C/1) jako relacji, ktora
w ocenie Zarzadu najlepiej oddaje efektywnosc tego
obszaru dziatalnosci. Wszystkie wskazniki sg szeroko
stosowane przez inne spotki z analogicznych sektoréw,
a takze przez inwestorow i stuza analizie sprawnosci

i zyskownosci tych spotek.

Jednym z podstawowych miernikow efektywnosci
i sprawnosci dziatania firmy ubezpieczeniowej jest
wskaznik mieszany (COR - Combined Ratio), liczony

Wskaznik kosztow administracyjnych segmentow
1. ubezpieczeniowych

(koszty administracyjne/przychody ubezpieczeniowe netto) x 100%

Wskaznik mieszany w ubezpieczeniach majatkowych i pozostatych

osobowych

(koszty ustug ubezpieczenia netto / przychody z ubezpieczen netto) x

100%

4. Wskaznik koszty/dochody - dziatalnos¢ bankowa

* Dane przeksztatcone

Model biznesowy

Marza z dziatalnosci ubezpieczeniowej w ubezpieczeniach na zycie
(zysk z dziatalnosci operacyjnej / przychody z ubezpieczen netto) x 100%

Otoczenie zewnetrzne Strategia i perspektywy

z racji swojej specyfiki dla sektora ubezpieczen
majatkowych i pozostatych ubezpieczen osobowych
(dziat I). Jest to stosunek kosztow ustug ubezpieczenia
z uwzglednieniem kwot naleznych od reasekuratorow
do przychodow z ubezpieczen netto; spadek wartosci
wskaznika oznacza poprawe efektywnosci.

Wskaznik mieszany Grupy PZU (dla ubezpieczen
majatkowych i pozostatych osobowych) utrzymuje sie
na niskim poziomie, ktory zapewnia wysoka
rentownos¢.

W | pétroczu 2025 roku wynidst 87,5% i byt o 3,5 p.p.
nizszy w poréwnaniu z | pétroczem 2024 roku, w tym
gtownie w efekcie wzrostu rentownosci w segmencie
ubezpieczen masowych majatkowych w zwigzku
wyzszymi przychodami z ubezpieczen znacznie
przewyzszajagcym wzrost kosztow ustug ubezpieczenia
w ubezpieczeniach komunikacyjnych i
pozakomunikacyjnych.

9,1% 9,1% 8,8%

84,6% 91,0% 87,5%

22.4% 24,6% 26,3%

30,9%** 36,4% 36,5%

** Wskaznik obliczony wedtug wczesniej stosowanej metodologii jako iloraz kosztéw administracyjnych i sumy dochodéw operacyjnych z wytaczeniem: optaty na BFG,
podatku od innych instytucji finansowych oraz zmiany wartosci odpiséw na oczekiwane straty kredytowe i odpiséw z tytutu utraty wartosci instrumentéw finansowych.

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci
Grupy Kapitatowej PZU za | pdtrocze 2025 roku

Raport Potroczny 2025
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Istotnym wskaznikiem jest takze marza wyniku na
ubezpieczeniach na zycie - rentownosé segmentow
ubezpieczen na zycie liczona jako stosunek zysku/straty
z dziatalnosci operacyjnej do przychoddéw z ubezpieczen
netto. Wskaznik ten w | potroczu 2025 roku osiggnat
poziom 26,3%, a jego wzrost 0 1,7 p.p. w poréwnaniu

z | potroczem 2024 roku byt zwigzany w szczegdlnosci

z wyzszymi przychodami z ubezpieczen oraz poprawg
rentownosci ubezpieczen grupowych ochronnych

i zdrowotnych.

W przypadku dziatalnosci bankowej miernikiem
sprawnosci dziatania jest wskaznik kosztow do
dochoddw, a wiec iloraz kosztow dziatania Grupy PZU
niedotyczacych ustug ubezpieczenia z wytgczeniem
podatku od innych instytucji finansowych i sumy
dochoddw operacyjnych, ktdre obejmuja: przychody
odsetkowe wyliczone przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowej i zrbwnane z nimi, pozostate
przychody netto z inwestycji, wynik z tytutu zaprzestania
ujmowania instrumentdéw finansowych i inwestycji
niewycenianych w wartosci godziwej przez wynik
finansowy, zmiane netto wartosci godziwej aktywow

i zobowigzan wycenianych w wartosci godziwej, koszty
odsetkowe, wynik z tytutu prowizji i optat oraz pozostate
przychody i koszty operacyjne. Wskaznik kosztéw do
dochoddw dla dziatalnosci bankowej w Grupie PZU

w | potroczu 2025 roku osiggnat 36,5% i wzrést w
poréwnaniu z | potroczem 2024 roku 0 0,1 p.p. Byto to
efektem szybciej rosnacych kosztéw niz dochodow

w segmencie. Wzrost kosztow zwigzany byt gtéwnie

z wyzszymi r/r optatami na rzecz Bankowego Funduszu
Gwarancyjnego w obu bankach.
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Model biznesowy

Otoczenie zewnetrzne Strategia i perspektywy Zarzadzanie ryzykiem Wyniki i dywidenda tad korporacyjny

6.5. Zarzadzanie kapitatem i dywidenda

6.5.1. Polityka kapitatowa i dywidendowa

2 grudnia 2024 roku Zarzad PZU przyjat Polityke kapitatowa i dywidendowg na lata
2025-2027. W poréwnaniu do poprzedniej polityki, nastgpita zmiana docelowego
wspotczynnika Wyptacalnosé Il dla Grupy PZU, ktory zostat ustalony na poziomie 180%
(PZU i PZU Zycie bez zmian) - od momentu wejscia w zycie zmian w Solvency 1.
Jednoczesnie, do tego czasu zostang utrzymane docelowe wspoétczynniki
wyptacalnosci na poziomie 200% dla Grupy PZU, 200% dla PZU SA oraz 200% dla

PZU Zycie, tj. na poziomie zgodnym z Polityka kapitatowa i dywidendowa, ktéra

wygasta w 2024 roku.

Zgodnie z Polityka, Grupa PZU dazy do:

1) efektywnego zarzadzania kapitatem poprzez
optymalizacje wykorzystania kapitatu
z perspektywy Grupy;

2) maksymalizacji stopy zwrotu z kapitatu dla
akcjonariuszy podmiotu dominujacego
w szczegblnosci przy zachowaniu poziomu
bezpieczenstwa i utrzymaniu zasobow
kapitatowych na cele strategicznego rozwoju
poprzez organiczny wzrost oraz akwizycje;

3) zapewnienia wystarczajacych srodkow
finansowych na pokrycie zobowigzan Grupy
wobec klientow.

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci
Grupy Kapitatowej PZU za | pdtrocze 2025 roku

Raport Potroczny 2025

Polityka zarzadzania kapitatem opiera sie na
nastepujacych zasadach:

1) zarzadzanie kapitatem (w tym kapitatem

nadwyzkowym) Grupy PZU na poziomie PZU;

2) utrzymanie docelowych wspotczynnikow

wyptacalnosci na poziomie 200% dla Grupy PZU,
200% dla PZU oraz 200% dla PZU Zycie (wedtug
Dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady
2009/138/WE z dnia 25 listopada 2009 roku

w sprawie podejmowania i prowadzenia
dziatalnosci ubezpieczeniowej i reasekuracyjnej,
zwanej dalej ,,dyrektywa Wyptacalnosé 11”)

w okresie do dnia wejscia w zycie zmian

w dyrektywie Wyptacalnos¢ Il i na poziomie 180%
dla Grupy PZU, 200% dla PZU oraz 200% dla

PZU Zycie w okresie po wejéciu w zycie zmian

w dyrektywie Wyptacalnosc Il;
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3) utrzymanie wskaznika dzwigni finansowej na
poziomie nie wyzszym niz 25%;

4) zapewnienie Srodkow na rozwoj i akwizycje;

5) utrzymanie nadwyzki funduszy wtasnych
konglomeratu finansowego ponad wymogi
z tytutu adekwatnosci kapitatowej konglomeratu
finansowego;

6) brak emisji akcji przez PZU w okresie
obowigzywania Polityki.

Polityka dywidendowa Grupy PZU i PZU opiera sie na
nastepujacych zasadach:

1)

Grupa PZU dazy do efektywnego zarzadzania
kapitatem i maksymalizacji stopy zwrotu z kapitatu
dla akcjonariuszy podmiotu dominujacego,

w szczegblnosci przy zachowaniu poziomu
bezpieczenstwa i utrzymaniu zasobow kapitatowych
na cele strategicznego rozwoju poprzez akwizycje;

wysokos$¢ dywidendy proponowanej przez Zarzad
podmiotu dominujacego, wyptacanej przez PZU za
dany rok obrotowy, jest ustalana na podstawie
skonsolidowanego wyniku finansowego Grupy PZU
przypisanego wtascicielom jednostki dominujacej,
przy czym:

a) nie wiecej niz 20% powiekszy zyski zatrzymane
(kapitat zapasowy) na cele zwigzane
Z rozwojem organicznym i innowacjami oraz
realizacja inicjatyw wzrostowych;

b) nie mniej niz 50% podlega wyptacie w ramach
rocznej dywidendy;
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c) pozostata czesc zostanie wyptacona w ramach
rocznej dywidendy lub powiekszy zyski
zatrzymane (kapitat zapasowy) w przypadku
realizacji istotnych naktadow zwigzanych
z realizacja zatozen Strategii Grupy PZU, w tym
w szczegolnosci w ramach transakgji fuzji
i przejed;

- Z zastrzezeniem, ze:

zgodnie z planami Zarzadu oraz wtasng oceng ryzyk
i wyptacalnosci podmiotu dominujacego Srodki
wtasne podmiotu dominujgcego oraz Grupy PZU po
deklaracji o wyptacie lub wyptacie dywidendy,
pozostajg na poziomie, ktory zapewnia spetnienie
warunkow okreslonych w polityce kapitatowej;

przy okresleniu dywidendy uwzgledniane sa
rekomendacje organu nadzoru w sprawie dywidendy
dotyczace wszystkich spotek wchodzacych w sktad
Grupy PZU.



Charakterystyka Grupy PZU Model biznesowy

6.5.2. Wspotczynniki
wyptacalnosci

Wspotczynniki wyptacalnosci dla Grupy PZU, PZU oraz
PZU Zycie obliczane s3 zgodnie z Dyrektywa 2009/138/
WE Parlamentu Europejskiego i Rady z 25 listopada 2009
roku w sprawie podejmowania i prowadzenia
dziatalnosci ubezpieczeniowej i reasekuracyjnej
(Wyptacalnosc II).

W Banku Pekao i Alior Banku wspdtczynnik
wyptacalnosci oraz wspotczynnik Tierl zostaty obliczone
na podstawie Rozporzadzenia Parlamentu
Europejskiego i Rady (UE) nr 575/2013 z 26 czerwca 2013
roku w sprawie wymogow ostroznosciowych dla
instytucji kredytowych i firm inwestycyjnych
(Rozporzadzenie CRR), a takze poszczegolnych rodzajow
ryzyka zidentyfikowanego w ramach procesu oceny
adekwatnosci kapitatu wewnetrznego (ICAAP).

Wedtug stanu na koniec | kwartatu 2025 roku
szacowany wskaznik wyptacalnosci (liczony wg
formuty standardowej Wyptacalnosé Il) wynidst

225% L2

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci
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Raport Potroczny 2025
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SCR
Grupa PZU
PZU
PZU Zycie
MCR
Grupa PZU
PZU

PZU Zycie

Grupa Pekao - taczny
wspotczynnik wyptacalnosci

Tierl

Grupa Alior Banku - taczny
wspotczynnik wyptacalnosci

Tierl

*) I kw. 2025 nie podlegat ani badaniu, ani przegladowi

przez Biegtego rewidenta

226%

240%

337%

376%

910%

748%

16,1%

14,9%

18,3%

18,3%

225%

232%

344%

346%

889%

765%

17,2%

15,6%

17,0%

17,0%
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6.5.3. Wyptata dywidendy

25 czerwca 2025 roku Zwyczajne Walne Zgromadzenie
PZU podjeto uchwate w sprawie podziatu zysku netto
PZU za rok zakonczony 31 grudnia 2024 roku
powiekszonego o kwote przeniesiong z kapitatu
zapasowego utworzonego z zysku netto za rok
zakonczony 31 grudnia 2023 roku, w ktérej postanowito
przeznaczy¢ na wyptate dywidendy kwote

3859947 810,00 zt, tj. 4,47 ztotych (stownie: cztery ztote
47 gr) na jedna akcje.

Dzien ustalenia prawa do dywidendy zostat wyznaczony
na 25 wrzesnia 2025 roku, a termin wyptaty dywidendy
na 16 pazdziernika 2025 roku.

Skonsolidowany zysk przypisany jednostce

S 3336
dominujacej (w mln zt)
Jednostkowy zysk PZU (w mln zt) 2028
Wyptacona dywidenda za rok (w mln zt) 1675
Dywidenda na akcje za rok (w zt) 1,94
Dywidenda na akcje wg daty ustalenia prawa

3,50

(w zt)
(a) Zmiana ceny akcji ytd 9,2%
(b) Stopa dywidendy w roku (%) * 10,8%
(a+b) TSR Total Shareholders Return 20,1%

Pozostate informacje

3781

1637
2072
2,40
1,94
0,2%
5,5%

5,7%

5780

3983
3748
4,34
2,40
33,5%
6,8%

40,2%

* stopa liczona jako dywidenda (wg daty ustalenia prawa do dywidendy) wobec ceny akcji na koniec poprzedniego raportowanego roku

Zrédto: dane PZU

Oswiadczenie Zarzadu

5342

3877
3860
4,47
434
(3,0)%
9,2%

6,2%
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3230

4330

* k%

4,47

37,4%
9,8%

47,2%
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Catkowita stopa zwrotu dla akcjonariuszy (TSR) PZU na tle indeksu WIG

+250%
wyptata dywidendy
+200% O (w ztna 1 akcje)
+150%
+100%

+50%

05.2010 - 2024

-50%

Zrédto: PZU

Wartos¢ ksiegowa na akcje i skumulowana dywidenda brutto na akcje PZU w zt

79,8

75,5
m Skumulowana dywidenda brutto na akcje (zt) 68,7

B Wartos¢ ksiegowa na akcje (zt) 559

47,8

44,8
33 344 301 -
; ’ 21,7
61 2 163
15,0 ’ :
1=

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 06.2025

Zrédto: PZU
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PZU TSR
224,0%

WIG
149,9%

06.2025

Zysk i dywidenda PZU od debiutu na GPW

m Zysk j. dominujacej na akcje w zt za dany rok (EPS)
Dywidenda na akcje (w zt) w roku ustalenia prawa przez Walne Zgromadzenie

5,0

34 34

37
34
2,8 2,7 2,6
I I I I I I 1 I Iz,5
I 1,4

Pozostate informacje

44
38 Y
2.8
i - B

Oswiadczenie Zarzadu

6,7
6,2

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

Zrédto: PZU

2021 2022 2023 2024 06.2025
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6.6. Rating finansowy

Rating Polski

Model biznesowy

PZU i PZU Zycie od 2004 roku podlegaja regularnej
ocenie przez agencje ratingowg S&P Global Ratings
(S&P). Rating nadany PZU i PZU Zycie wynika z analizy
danych finansowych, pozycji konkurencyjnej,
zarzadzania i strategii korporacyjnej obu spotek oraz
ratingu kraju. Zawiera rowniez perspektywe ratingowa
(outlook), czyli przyszta ocene sytuacji spotek

w przypadku zaistnienia okreslonych okolicznosci.

Rating PZU

Nazwa zaktadu

PZU

Rating sity finansowej

Rating wiarygodnosci kredytowej
PZU Zycie

Rating sity finansowej

Rating wiarygodnosci kredytowej
TUW PZUW

Rating sity finansowej

Raport Potroczny 2025

Rating oraz
perspektywa

A- /pozytywna/

A- /pozytywna/

A- /pozytywna/

A- /pozytywna/

A- /pozytywna/

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci
Grupy Kapitatowej PZU za | pdtrocze 2025 roku
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Ostania zmiana ratingu/perspektywy

28 maja 2024 roku agencja ratingowa S&P Global

Ratings (S&P) podwyzszyta perspektywe ratingowa PZU

ze ,stabilnej” do ,pozytywnej”. Rating sity finansowej
i rating kredytowy PZU pozostaje na poziomie A- od

21 stycznia 2016 roku.

23 maja 2025 roku agencja ratingowa S&P Global
Ratings potwierdzita rating sity finansowej i rating sity
kredytowy dla PZU i jego gtéwnych podmiotéw

zaleznych na poziomie 'A-'. Perspektywa pozostata bez

zmian (pozytywna).

Ostatnia zmiana

28 maja 2024

28 maja 2024

28 maja 2024

28 maja 2024

28 maja 2024

Rating oraz
perspektywa

A- /stabilna/

A- /stabilna/

A- /stabilna/

A- /stabilna/

A- /stabilna/

Data aktualizacji

6 kwietnia 2020

6 kwietnia 2020

6 kwietnia 2020

6 kwietnia 2020

6 kwietnia 2020

Rating Polski

10 maja 2025 roku agencja ratingowa S&P utrzymata
ocene ratingowa Polski na poziomie A- dla dtugo- i A-2
dla krotkoterminowych zobowigzan w walucie

zagranicznej oraz A dla dtugo-iA-1dla

krétkoterminowych zobowigzan w walucie krajowej.

Perspektywa ratingu pozostata na poziomie stabilnym.

Rating Polski*

Kraj

Polska

Rating wiarygodnosci kredytowej
(dtugoterminowy
w walucie lokalnej)

Rating wiarygodnosci kredytowej
(dtugoterminowy
w walucie zagranicznej)

Rating wiarygodnosci kredytowej
(krétkoterminowy
w walucie lokalnej)

Rating wiarygodnosci kredytowe;j
(krétkoterminowy
w walucie zagranicznej)

Zrédto: S&P Global Ratings
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Rating oraz
perspektywa

A /[stabilna/

A- [stabilna/

A-1

A-2

Ostatnia zmiana

12 pazdziernika 2018

12 pazdziernika 2018

12 pazdziernika 2018

13 kwietnia 2018

UBEZPIECZENIA | ZDROWIE
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Rating oraz
perspektywa

A- /[pozytywna/

BBB+ [pozytywna/

A-2

A-2
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Data aktualizacji

13 kwietnia 2018
13 kwietnia 2018
13 kwietnia 2018

13 kwietnia 2018
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Bank Pekao
Bank Pekao wspétpracuje z trzema wiodacymi Zmiany w | potowie 2025 roku: 27 czerwca 2025 roku
agencjami ratingowymi: Fitch Ratings (Fitch), S&P Agencja Fitch podwyzszyta dtugoterminowy rating (IDR)
Global Ratings (S&P) oraz Moody’s Investors Service Banku Pekao i Pekao Banku'H|potecznego do poziomu
(Moody’s). W przypad ku dwdch pierwszych agencji BBB+" z "BBB", pOdtrZmeJQC PerSPektyWQ Stabllna- Ocena dtugookresowa emitenta (IDR) BBB+ A-
oceny przygotowywane sg na zlecenie Banku Pekao, na ,
yP .yg y Q . . ’ Ocena krotkookresowa emitenta (IDR) F2 F1
podstawie zawartych umdw, natomiast z agencja
ratingowg Moody’s Bank nie posiada zawartej umowy, a Ocena viability bbb -
ocena przeprowadzana jest na podstawie publicznie
dostepnych informacji oraz spotkan przegladowych. Ocena wsparcia rzadu Brak wsparcia -
Perspektywa Stabilna Stabilna
Krajowa dtugoterminowa ocena AA(pol)
Ocena dtugookresowa w walutach obcych A- A- Krajowa krétkoterminowa ocena F1+(pol) -
Ocena dtugookresowa w walucie krajowej A- A
Ocena krotkookresowa w walutach obcych A-2 A-2
Ocena krétkookresowa w walucie krajowej A-2 A-1
Ocena samodzielna (Stand-alone) bbb+ ) Dtugookresowa ocena depozytdéw w walutach obcych A2 A2
Perspektywa Stabilna Stabilna Krotkookresowa ocena depozytéw Prime-1 Prime-1
Baseline Credit Assessment baa2 -
Dtugookresowa ocena ryzyka kredytowego
A2(cr) -
kontrahenta
Ocena dtugoterminowa zobowiazan w walutach A ) Krétkookresowa ocena ryzyka kredytowego Prime-1(cr) )
obcych kontrahenta
Ocena krotkoterminowa zobowigzan w walutach Al ) Perspektywa Stabilna Stabilna
obcych
) Dtugoterminowy rating ryzyka kontrahenta (Long-term
Ocena dtugoterminowa zobowigzan w walucie krajowej A - Counterparty Risk Rating) A2 -
Ocena krotkoterminowa zobowigzan w walucie P ) Krotkoterminowy rating ryzyka kontrahenta (Short- Prime-1 )
krajowej term Counterparty Risk Rating)

4 s danie Zarzadu z dziatalnosci S¢
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Alior Bank

18 kwietnia 2025 roku agencja ratingowa Fitch Ratings
zaktualizowata raport ratingowy, w ktérym utrzymata
dtugo- i krétkoterminowa ocene Alior Banku na
poziomie odpowiednio BB+i B. Agencja w raporcie
podkreslita poprawione bufory kapitatowe, zwiekszone
zdolnosci do wewnetrznego generowania kapitatu, a
takze na stabilny profil finansowania i ptynnosci. Wedtug
Fitch Ratings transformacja portfela kredytowego Alior
Banku, z potozeniem wiekszego nacisku na kredyty
zabezpieczone i zaostrzeniem polityki kredytowej w
segmencie niedetalicznym, doprowadzita do poprawy
wynikow w zakresie jakosci aktywow i wskaznikow
koncentracji. Perspektywa dtugoterminowej oceny
ratingowej Banku jest stabilna.

26 maja 2025 roku agencja ratingowa S&P Global
Ratings opublikowata aktualizacje raportu na temat
oceny kredytowej Alior Banku, w ktérym potwierdzita
dtugoterminowg i krotkoterminowa ocene ratingowa na
dotychczasowych poziomach odpowiednio BB+ oraz B z
perspektywa pozytywna. W publikacji wskazano, ze
dalsze zaostrzanie standardow udzielania kredytow oraz
aktywna redukcja portfela kredytow niepracujacych
wspiera poprawe profilu ryzyka Banku i wzmacnia
stabilnosc finansowa. Agencja dostrzegta dalsza
poprawe struktury portfela kredytowego z rosngcym
udziatem produktéw o nizszym ryzyku, takich jak
kredyty hipoteczne i kredyty dla matych i Srednich
przedsiebiorstw, z jednoczesnym zmniejszeniem udziatu
produktow o podwyzszonym ryzyku, takich jak kredyty
w segmencie mikroprzedsiebiorstw.

4 Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci
R a p O rt P O{ ro CZ n y 2 025 Grupy Kapitatowej PZU za | pétrocze 2025 roku

Otoczenie zewnetrzne Strategia i perspektywy

Ocena dtugookresowa emitenta (IDR)
Ocena krotkookresowa emitenta (IDR)
Ocena viability

Ocena wsparcia rzadowego (GSR)

Perspektywa

Ocena dtugookresowa w walutach obcych
Ocena dtugookresowa w walucie krajowej
Ocena krotkookresowa w walutach obcych
Ocena krétkookresowa w walucie krajowej
Ocena samodzielna (Stand-alone)

Perspektywa

Zarzadzanie ryzykiem Wyniki i dywidenda

BB+

bb+

ns

Stabilna

BB+

BB+

bb

Pozytywna

125
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F1

Stabilna

A-2

A-1

Stabilna
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7. tad korporacyjny

7.1. Firma audytorska przeprowadzajaca badania sprawozdan
finansowych

7.2. Akcjonariusze i papiery wartoSciowe emitenta

7.3. Kalendarium publikacji raportow okresowych Grupy PZU

w 2025 roku

4 s danie Zarzadu z dziatalnosci $¢
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Model biznesowy

Otoczenie zewnetrzne Strategia i perspektywy

7.1. Firma audytorska przeprowadzajaca
badania sprawozdan finansowych

24 sierpnia 2022 roku Rada Nadzorcza podjeta uchwate
w sprawie wyboru PricewaterhouseCoopers Polska
Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig Audyt Sp.k.
(PwC) jako firmy audytorskiej przeprowadzajacej
badania rocznych i przeglady srédrocznych
jednostkowych i skonsolidowanych sprawozdan
finansowych oraz badania rocznych jednostkowych

i skonsolidowanych sprawozdan o wyptacalnosci

i kondycji finansowej PZU oraz Grupy Kapitatowej PZU
za okres pieciu lat obrotowych 2024-2028 z opcja
przedtuzenia umowy na dwa kolejne lata obrotowe
2029-2030. W I pbtroczu 2025 roku firma audytorska
badajaca sprawozdanie finansowe Swiadczyta na rzecz
PZU dozwolone ustugi niebedace badaniem, na co
zgode - po dokonaniu oceny niezaleznosci firmy -
wyrazit Komitet Audytu. Dodatkowa wspotpraca PZU

z PwC obejmuje m.in. badania sprawozdan

o wyptacalnosci oraz kondycji finansowej wymaganych
Dyrektywa Wyptacalnosc II.

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci
Grupy Kapitatowej PZU za | pdtrocze 2025 roku

Raport Potroczny 2025

Gtowne zatozenia polityki wyboru firmy
audytorskiej

Do gtéwnych zatozen przyjetej w PZU polityki wyboru
firmy audytorskiej nalezy:

zapewnienie prawidtowosci procesu wyboru firmy
audytorskiej oraz okreslenie odpowiedzialnosci
i obowigzkow uczestnikéw procesu;

analiza przy wyborze firmy audytorskiej rekomendac;ji
udzielonych przez Komitet Audytu;

uwzglednienie zasady rotacji firmy audytorskiej
i kluczowego biegtego rewidenta w przyjetym
horyzoncie czasowym.

Zarzadzanie ryzykiem
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Gtowne zatozenia polityki Swiadczenia dozwolonych
ustug niebedacych badaniem przez firme audytorska
przeprowadzajaca badanie ustawowe, powigzane z nig
podmioty i cztonka sieci firmy audytorskiej to:

Wyniki i dywidenda tad korporacyjny Pozostate informacje

e zapewnienie prawidtowosci w procesie zlecania ustug

dozwolonych;

o okreslenie odpowiedzialnosci i obowigzkow
uczestnikdw procesu;

e zdefiniowanie katalogu ustug dozwolonych;

e ustalenie procedury zlecenia ustug dozwolonych.

UBEZPIECZENIA | ZDROWIE | INWESTYCJE | BANKOWOSC
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7.2. Akcjonariusze i papiery wartosciowe

emitenta

Akcje PZU

Kapitat zaktadowy PZU dzieli sie na 863 523 000 akgji
zwyktych o wartosci nominalnej 0,10 zt kazda dajacych
prawo do 863 523 000 gtoséw na Walnym
Zgromadzeniu®*.

Znaczne pakiety akcji PZU

Na 31 grudnia 2024 roku jedynym akcjonariuszem PZU
posiadajacym znaczny pakiet akcji (co najmniej 5%) byt
Skarb Panstwa Rzeczypospolitej Polskiej, ktory posiadat
295217 300 akcji, co stanowi 34,19% kapitatu
zaktadowego PZU i uprawnia do 295 217 300 gtosow na
Walnym Zgromadzeniu.

21 maja 2025 roku PZU otrzymat zawiadomienie od
BlackRock, Inc. informujace, ze w wyniku transakgcji
nabycia akcji PZU w dniu 15 maja 2025 roku, taczny
udziat BlackRock, Inc. w kapitale zaktadowym

34) 30 czerwca 2015 roku ZWZ PZU podjeto uchwate w sprawie podziatu (splitu)
wszystkich akcji PZU poprzez obnizenie warto$ci nominalnej kazdej akcji PZU z 1 zt
do 0,10 zt oraz zwiekszenie liczby akcji PZU sktadajacych sie na kapitat zaktadowy
z 86 352 300 do 863 523 000. Podziat akcji nastapit poprzez wymiane wszystkich akcji
w stosunku 1:10 i nie wptynat na wysoko$¢ kapitatu zaktadowego PZU. 3 listopada
2015 roku Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sadowego zarejestrowat odpowiednig zmiane w Statucie PZU. 24 listopada
2015 roku Zarzad Krajowego Depozytu Papieréw Wartosciowych (KDPW) podjat
uchwate nr 789/15 w sprawie okreslenia 30 listopada 2015 roku jako dnia podziatu
86 348 289 akcji PZU o wartosci nominalnej 1 zt kazda na 863 482 890 akcji PZU o
wartosci nominalnej 0,10 zt kazda.

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci
Grupy Kapitatowej PZU za | pdtrocze 2025 roku

Raport Potroczny 2025

i w ogolnej liczbie gtosow na Walnym Zgromadzeniu
Akcjonariuszy PZU ("WZA") wg stanu na dzien 20 maja
2025 roku wynidst 5%. Zgodnie z przedmiotowym
zawiadomieniem, przed rozliczeniem transakgji
BlackRock, Inc. posiadat tacznie 43 118 728 akcji PZU, co
stanowito 4,988% udziatu w kapitale zaktadowym Spotki
i dawato prawo do wykonywania 43 118 728 gtosow
stanowigcych 4,988% udziatu w ogdlnej liczbie gtosow
na WZA Spétki. Po rozliczeniu transakgji BlackRock, Inc.
posiada 43 249 344 akcje PZU, stanowigce 5% udziatu

w kapitale zaktadowym Spotki, co daje prawo do
wykonywania 43 249 344 gtosow stanowigcych 5%
udziatu w ogolnej liczbie gtosow na WZA Spotki.

Zarzadzanie ryzykiem
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Akcjonariusze posiadajacy
znaczne pakiety akgji

Skarb Panstwa
BlackRock, Inc.
Pozostali

Ogotem

31 grudnia 2024

295217 300
n/a
568 305 700

863 523 000

Struktura akcjonariatu PZU na 31.12.2024 roku

Pozostali
65,8%

Zrédto: Raport biezacy 25/2024

Skarb Panstwa
34,2%
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30 czerwca 2025

295217 300

43 249 344

525056 853

863 523 000

31 grudnia 2024
34,19%

n/a

65,81%

100,00%

Oswiadczenie Zarzadu

30 czerwca 20255
34,19%

5,00%

60,11%

100,00%

Struktura akcjonariatu PZU na 30.06.2025 roku

Pozostali
60,8%

Zrédto: Raport biezacy 19/2025

Skarb Panstwa

34,2%

‘ Black Rock, Inc.

5,0%



Charakterystyka Grupy PZU

Uprawnienia i ograniczenia dotyczace
akcji PZU

Wszystkie akcje PZU sg akcjami zwyktymi, z ktorymi nie
jest zwigzane zadne uprzywilejowanie, w szczegdlnosci
dotyczace specjalnych uprawnien kontrolnych. Kazda
akcja daje prawo do jednego gtosu na Walnym
Zgromadzeniu oraz takie samo prawo do dywidendy.

Statut PZU ogranicza jednak prawa gtosu z akcji PZU

w okreslonych przypadkach. Prawo gtosowania
akcjonariuszy jest ograniczone w ten sposéb, ze zaden
z nich nie moze wykonywaé na Walnym Zgromadzeniu
wiecej niz 10% ogdlnej liczby gtosow istniejacych w PZU
w dniu odbywania Walnego Zgromadzenia,

z zastrzezeniem, ze dla potrzeb ustalania obowigzkéw
nabywcow znacznych pakietow akcji przewidzianych

w ustawie o ofercie publicznej oraz w ustawie

o dziatalnosci ubezpieczeniowej i reasekuracyjnej, takie
ograniczenie prawa gtosowania uwazane bedzie za
nieistniejgce. Ograniczenie prawa gtosowania nie
dotyczy:

e akcjonariuszy, ktorzy w dniu powziecia uchwaty
Walnego Zgromadzenia wprowadzajacej ograniczenie
byli uprawnieni z akcji reprezentujacych wiecej niz
10% ogolnej liczby gtosow (tj. Skarb Panstwa);

e akcjonariuszy dziatajacych z akcjonariuszami
okreslonymi w punkcie powyzej na podstawie
zawartych porozumien dotyczacych wspolnego
wykonywania prawa gtosu z akcji.

Dla potrzeb ograniczenia prawa do gtosowania gtosy
akcjonariuszy, miedzy ktérymi istnieje stosunek
dominacji lub zaleznosci, sg sumowane zgodnie

z zasadami opisanymi w Statucie. Wyzej wymienione
ograniczenia prawa gtosowania akcjonariuszy wygasna

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci
Grupy Kapitatowej PZU za | pdtrocze 2025 roku

Raport Potroczny 2025

Model biznesowy

Otoczenie zewnetrzne Strategia i perspektywy

od momentu, w ktorym udziat Skarbu Panstwa
w kapitale zaktadowym PZU spadnie ponizej 5%.

Zarzad PZU nie posiada informacji o zawartych
umowach, w wyniku ktérych moga w przysztosci
nastapi¢ zmiany w proporcjach posiadanych akcji przez
dotychczasowych akcjonariuszy i obligatariuszy.

PZU nie dokonywat emisji, wykupdow ani sptat dtuznych
i kapitatowych papieréw wartosciowych oraz nie
wyemitowat papieréw wartosciowych dajacych
akcjonariuszom specjalne uprawnienia kontrolne.

W latach 2013-2025 w PZU nie byto programoéw akgji
pracowniczych.

Ograniczenia dotyczace przenoszenia
prawa wtasnosci papierow
wartosciowych emitenta

Statut PZU nie zawiera zapisOw ograniczajacych
przenoszenie prawa wtasnosci papierow wartosciowych
emitenta (zarowno akcji jak i obligacji). Nie sa tez znane
inne pozastatutowe ograniczenia, ktore by tego
dotyczyty, za wyjatkiem ograniczen wynikajgcych

z powszechnie obowigzujacych przepiséw prawa

w precyzyjnie okreslonych sytuacjach, w szczegdlnosci:

e ograniczen wynikajacych z przepisow ustawy
z 29 lipca 2005 roku o ofercie publicznej i warunkach
wprowadzania instrumentow finansowych do
zorganizowanego systemu obrotu oraz o spotkach
publicznych (t. . Dz.U. 22024 r., poz. 620, 1883), tj.:

— zart. 75 ust. 4 - akcje obcigzone zastawem do
chwili jego wygasniecia nie mogg by¢ przedmiotem
obrotu, z wyjatkiem przypadku, gdy nabycie tych
akcji nastepuje w wykonaniu umowy
o ustanowienie zabezpieczenia finansowego

Zarzadzanie ryzykiem
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w rozumieniu ustawy z 2 kwietnia 2004 roku o
niektdrych zabezpieczeniach finansowych,

— z art. 88a - czasowe ograniczenia bezposredniego
lub posredniego nabywania lub obejmowania akg;ji
spotki publicznej przez podmiot obowigzany do
wykonania obowigzkow okreslonych w art. 73 ust. 1
ustawy, ktory w spotce tej przekroczyt okreslony w
tych przepisach prog ogdlnej liczby gtosow - do
dnia wykonania tych obowigzkow;

ograniczen wynikajacych z art. 362 Kodeksu spotek
handlowych, dotyczacych zakazu nabywania przez
emitenta akcji wtasnych, za wyjatkiem przypadkow w
tym przepisie okreslonych oraz ograniczen
dotyczacych nabycia akcji wtasnych spotki
dominujacej przez spdtke lub spdtdzielnie zalezng
oraz os6b dziatajacych naich rachunek;

ograniczen dotyczacych okresu zamknietego
wynikajacych z art. 19 Rozporzadzenia Parlamentu
Europejskiego i Rady (UE) nr596/2014 z 16 kwietnia
2014 roku w sprawie naduzy¢ na rynku oraz uchylenia
dyrektywy 2003/WE PE i Rady i dyrektywy Komisji
203/124/WE, 2003/125/WE i 2004/72/WE (MAR) oraz
wykorzystywania informacji poufnej zgodnie z
przepisami MAR;

mozliwosci zgtoszenia przez organ nadzoru w drodze
decyzji sprzeciwu wobec nabycia albo objecia akgji
lub praw z akcji krajowego zaktadu ubezpieczen w
liczbie zapewniajacej osiggniecie albo przekroczenie
odpowiednio jednej dziesiatej, jednej piatej, jednej
trzeciej, jednej drugiej ogdlnej liczby gtosdéw na
walnym zgromadzeniu lub udziatu w kapitale
zaktadowym - zgodnie z art. 90 ust. 1 ustawy z 11
wrzesnia 2015 roku o dziatalnosci ubezpieczeniowej i
reasekuracyjnej (t.j. Dz.U. 22024 r., poz.
838,1565,1863) (dalej ,ustawa ubezpieczeniowa”),
jezeli:
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- podmiot sktadajacy zawiadomienie, o ktérym
mowa w art. 82 ust. 1, nie uzupetnit
w wyznaczonym terminie brakéw w zawiadomieniu
lub zatgczonych do zawiadomienia dokumentow
i informacji,

podmiot sktadajacy zawiadomienie, o ktérym
mowa w art. 82 ust. 1, nie przekazat w terminie
dodatkowych informacji kub dokumentow
zadanych przez organ nadzoru,

— uzasadnione jest to potrzebg ostroznego
i stabilnego zarzadzania krajowym zaktadem
ubezpieczen z uwagi na mozliwy wptyw podmiotu
sktadajgcego zawiadomienie, o ktorym mowa w art.
82 ust. 1, na krajowy zaktad ubezpieczen lub
z uwagi na ocene sytuacji finansowej podmiotu
sktadajacego zawiadomienie;

mozliwosci ustalenia przez organ nadzoru, zgodnie
z art. 90 ust. 4 i 5 ustawy ubezpieczeniowej,

w wydanej decyzji o stwierdzeniu braku podstaw do
zgtoszenia sprzeciwu, terminu nabycia albo objecia
akcji lub praw z akgji;

mozliwosci wydania przez organ nadzoru na
podstawie art. 98 ust. 5 ustawy ubezpieczeniowej
decyzji o nakazie zbycia akcji w wyznaczonym
terminie w przypadku wydania przez ten organ decyzji
o zakazie wykonywania prawa gtosu z akcji krajowego
zaktadu ubezpieczen z przyczyn okreslonych w art. 98
ust. 1 tej ustawy;

mozliwosci wydania przez organ nadzoru na
podstawie art. 98 ust. 5 ustawy ubezpieczeniowej
decyzji o nakazie zbycia akcji w wyznaczonym
terminie w przypadku wydania przez ten organ decyzji
o zakazie wykonywania prawa gtosu z akcji krajowego
zaktadu ubezpieczen z przyczyn okreslonych w art. 98

ust. 1 tej ustawy.
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Akcje lub uprawnienia do nich posiadane
przez osoby zarzadzajace i nadzorujace

Na dzien podpisania niniejszego Sprawozdania Zarzadu
z dziatalnosci za | potrocze 2025 roku (tj. 27 sierpnia 2025
roku) akcje PZU posiadaty cztery osoby petnigce funkcje
cztonkéw Zarzadu (Maciej Fedyna, Tomasz Kulik,
Tomasz Tarkowski, Jan Zimowicz) oraz jedna osoba
petnigca funkcje cztonka Rady Nadzorczej (Adam
Uszpolewicz).

Na dzien publikacji skonsolidowanego sprawozdania
finansowego za okres 3 miesiecy zakonczony 31 marca
2025 roku (tj. 15 maja 2025 roku) PZU posiadato piec
0sob petnigcych funkcje cztonkdéw Zarzadu (Andrzej
Klesyk, Maciej Fedyna, Tomasz Kulik, Tomasz Tarkowski,
Jan Zimowicz) oraz jedna osoba petnigca funkcje
cztonka Rady Nadzorczej (Adam Uszpolewicz).

Zestawienie liczby akcji PZU bedacych w posiadaniu

0s0b zarzadzajacych i nadzorujacych zostato
zaprezentowane w tabeli obok.

4 Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci
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Otoczenie zewnetrzne Strategia i perspektywy

Cztonkowie Zarzadu PZU

Maciej Fedyna

Tomasz Kulik

Tomasz Tarkowski

Jan Zimowicz

Cztonkowie Rady Nadzorczej PZU

Adam Uszpolewicz

Zarzadzanie ryzykiem

300
7847
830

1520

5150
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300

7847

830

1520

5150

Obligacje PZU

Na 30 czerwca 2025 roku PZU posiadat obligacje
podporzadkowane (ISIN PLPZU0000037) o wartosci
2,25 mld zt, oprocentowane stawka WIBOR6M + 180
p.b, wyemitowane 30 czerwca 2017 roku. Dzien
wykupu tych obligacji przypada na 29 lipca 2027 roku,
czyli 10 lat od emisji, z opcja wczesniejszego wykupu
po 5 latach. Obligacje sg notowane na rynku Catalyst
ASO GPW/Bondspot.
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7.3. Kalendarium publikacji raportow
okresowych Grupy PZU w 2025 roku

Kontakt do RI
Kalendarium publikacji raportéw Grupy PZU w 2025 roku
g
raport roczny za 2024 rok 27 marca 27 lutego 4 marca Magdalena Komaracka, CFA, Dyrektor ds. Konsolidacji Zarzadczej i Rl
raport kwartalny za | kwartat 2025 roku 15 maja 30 kwietnia 25 kwietnia
raport potroczny za | pétrocze 2025 roku 28 sierpnia 7 sierpnia 6 sierpnia . . .
portp yealp P P P Strona internetowa RI: www.pzu.pl/relacje-inwestorskie/raporty
raport kwartalny za Il kwartat 2025 roku 20 listopada 30 pazdziernika 28 pazdziernika Kontakt: www.pzu.pl/relacje-inwestorskie/kontakt-dla-inwestorow
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Informacje o zawartych umowach znaczacych
zawartych pomiedzy akcjonariuszami

Zarzad PZU nie posiada wiedzy o umowach zawartych,
pomiedzy akcjonariuszami, do dnia wydania niniejszego
Sprawozdania z dziatalnosci Grupy kapitatowej PZU,

w wyniku ktorych moga w przysztosci nastapié¢ zmiany
w proporcjach posiadanych akcji przez
dotychczasowych akcjonariuszy.

Informacje o zawartych umowach znaczacych

W | ptroczu 2025 roku nie zostaty zawarte umowy
znaczace dla dziatalnosci Emitenta.

Transakcje z podmiotami powigzanymi na
warunkach innych niz rynkowe

W I pbtroczu 2025 roku ani PZU, ani jednostki zalezne nie
zawarty zadnej transakcji z podmiotami powigzanymi,
jezeli pojedynczo lub tacznie bytyby one istotne i zostaty
zawarte na innych warunkach niz rynkowe.

Nabycie akcji wtasnych w roku obrotowym

Konsolidowane fundusze, zgodnie ze skonsolidowanym
sprawozdaniem finansowym, posiadaty na 30 czerwca
2025 roku 179912 akcji PZU.

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci
Grupy Kapitatowej PZU za | pdtrocze 2025 roku
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PZU nie posiadat akcji wtasnych na 30 czerwca 2025
roku.

Udzielone i otrzymane poreczenia i gwarancje

W | potroczu 2025 roku ani PZU, ani jednostki zalezne nie
udzielity poreczen kredytu lub pozyczki, ani nie udzielity
gwarancji - tacznie jednemu podmiotowi lub jednostce
zaleznej od tego podmiotu - dla ktorych tagczna wartosc
istniejacych poreczen lub gwarancji bytaby istotna.

Informacja o pozycjach pozabilansowych wg stanu na
30 czerwca 2025 roku zawarta jest w rozdziale 6.3.
Struktura aktywow i pasywéw Grupy PZU.

Zasady sporzadzenia

Zasady sporzadzenia srédrocznego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego opisane zostaty

w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy
PZU.

Zarzadzanie ryzykiem
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Ocena zarzadzania zasobami finansowymi,

z uwzglednieniem zdolnosci wywigzywania sie

z zaciggnietych zobowiazan, oraz okreslenie
ewentualnych zagrozen i dziatan, jakie Emitemt
podjat lub zamierza podjac w celu przeciwdziatania
tym zagrozeniom. Ocena realizacji zamierzen
inwestycyjnych

Grupa PZU i PZU znajduja sie w bardzo dobrej sytuacji
finansowej i spetniaja wszystkie kryteria bezpieczenstwa
naktadane przez regulacje prawne i KNF. Rating ,,A-”
PZU nadany przez S&P oraz pozytywna perspektywa
ratingowa potwierdzaja, ze PZU posiada mocng pozycje
biznesowa, dysponuje wysokim poziomem kapitatow
wtasnych, w tym do realizacji zamierzen inwestycyjnych.

Prognozy finansowe

PZU nie publikowat prognoz dotyczacych wynikow
finansowych.

UBEZPIECZENIA | ZDROWIE | INWESTYCJE | BANKOWOSC
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Sprawy sporne

W okresie 6 miesiecy zakonczonym 30 czerwca 2025
roku i do dnia podpisania skréconego srédrocznego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego

w spotkach z Grupy PZU nie wystapity postepowania
toczace sie przed sadem, organem wtasciwym dla
postepowania arbitrazowego lub organem administracji
publicznej dotyczace zobowigzan albo wierzytelnosci
PZU lub jednostki od niego bezposrednio lub posrednio
zaleznej, ktorych jednostkowa wartosc¢ bytaby istotna,
za wyjatkiem kwestii opisanych w Skréconym
Srodrocznym skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym za okres 6 miesiecy zakonczony 30 czerwca
2025 roku.

Na 30 czerwca 2025 roku wartos$é przedmiotu sporu
wszystkich 231 493 (na 31 grudnia 2024 roku: 246 667)
spraw toczacych sie przed sadami, organami
wtasciwymi dla postepowan arbitrazowych lub
organami administracji publicznej prowadzonych

w podmiotach z Grupy PZU wynosita tacznie

17 952 mln zt (na 31 grudnia 2024 roku: 17 088 mln zt).
W kwocie tej 13471 mln zt (na 31 grudnia 2024 roku:
12 346 mln zt) dotyczy zobowigzan, a 4 481 mln zt

(na 31 grudnia 2024 roku: 4 742 mln zt) wierzytelnosci
spotek z Grupy PZU.
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9. Oswiadczenie Zarzadu _
w sprawie rzetelnosci —
sprawozdan

Oswiadczenie Zarzadu jednostki dominujjcej odnosnie sporzadzenia jednostkowego i skonsolidowanego
sprawozdania finansowego oraz sprawozdania z dziatalnosci

Wedle najlepszej wiedzy Zarzadu PZU, sSrodroczne skrocone skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy PZU
oraz $rodroczne skrocone jednostkowe sprawozdanie finansowe PZU za okres 6 miesiecy zakonczony 30 czerwca
2025 roku oraz dane poréwnywalne sporzadzone zostaty zgodnie z obowigzujgcymi zasadami rachunkowosci oraz
odzwierciedlajg w sposdb prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje majatkowa i finansowa Grupy PZU i PZU oraz ich
wyniki finansowe. Wedle najlepszej wiedzy Zarzadu PZU sprawozdanie z dziatalnosci Grupy kapitatowej PZU zawiera
prawdziwy obraz rozwoju, osiggniec oraz sytuacji Grupy PZU, w tym opis podstawowych zagrozen i ryzyka.

4 s danie Zarzadu z dziatalnosci S¢
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Niniejsze Sprawozdanie z dziatalnosci
Grupy Kapitatowej PZU za | potrocze 2024 roku
liczy 135 kolejno ponumerowanych stron.

Podpisy Cztonkéw Zarzadu PZU

Tomasz Tarkowski - p.o. Prezesa, Cztonek Zarzadu Bartosz Grzeskowiak - Cztonek Zarzadu Elzbieta Hauser-Schoneich - Cztonek Zarzadu

Tomasz Kulik - Cztonek Zarzadu Maciej Fedyna - Cztonek Zarzadu Jan Zimowicz - Cztonek Zarzadu

Warszawa, 27 sierpnia 2025 roku

4 s danie Zarzadu z dziatalnosci S¢
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10. Zataczniki

10.1. Stownik terminéw
10.2. Alternatywne Pomiary Wynikdéw

/, . . - s 2
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10.1. Stownik terminow

agent ubezpieczeniowy - przedsiebiorca wykonujacy
dziatalnos¢ agencyjna na podstawie umowy zawartej z
zaktadem ubezpieczen. Dziatalnosé agentdw skupia sie
na: pozyskiwaniu klientéw, zawieraniu uméw
ubezpieczenia, uczestniczeniu w administrowaniu i
wykonywaniu umow ubezpieczenia oraz na
organizowaniu i nadzorowaniu dziatalnosci agencyjne;j

assurbanking - dystrybucja produktow bankowych
przez zaktady ubezpieczen

bancassurance - dystrybucja produktow zaktadow
ubezpieczen przez banki

BEL - wartos¢ najlepszego oszacowania zobowigzan z
tytutu uméw ubezpieczenia, ang. Best Estimate Liability,
kwota wymagana do zapewnienia ptatnosci ustug i
Swiadczen dla ubezpieczonych, zgodnie z najlepszymi
szacunkami, tj. gdy wszystko dzieje sie zgodnie z
przewidywaniami (zatozeniami najlepszego
oszacowania)

broker ubezpieczeniowy - podmiot posiadajacy
zezwolenie na wykonywanie dziatalnosci brokerskiej.
Wykonuje czynnosci w imieniu lub na rzecz podmiotu
poszukujgcego ochrony ubezpieczeniowej

coverage units - jednostki Swiadczonych ustug
ubezpieczeniowych stosowane do ustalania schematow
amortyzacji marzy kontraktowej (CSM).

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci
Grupy Kapitatowej PZU za | pdtrocze 2025 roku
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cross-selling - sprzedaz krzyzowa, strategia sprzedazy
okreslonego produktu ubezpieczeniowego w
powigzaniu z innym komplementarnym produktem
ubezpieczeniowym lub produktem partnera
ubezpieczyciela np. banku. Przyktadem tych ostatnich
sg produkty bankowo-ubezpieczeniowe, takie jak np.
ubezpieczenia kredytowe

CSM- marza kontraktowa, ang. Contractual Service
Margin, komponent wartosci bilansowej sktadnika
aktywow lub zobowigzan dla grupy uméw
ubezpieczeniowych reprezentujacy niezrealizowany
zysk, ktory jednostka rozpozna w miare Swiadczenia
ustug ubezpieczeniowych. Zmiany zatozen aktuarialnych
ujmowane w czasie przechodzg przez CSM

C/WK - wskaznik okreslajacy stosunek ceny rynkowej do
wartosci ksiegowej przypadajacej na jedna akcje

C/Z - wskaznik okreslajacy stosunek ceny rynkowej
spotki (na akcje) do zysku przypadajacego na jedna
akcje

DPS (ang. dividend per share) - wskaznik rynkowy
okreslajacy wartosé dywidendy przypadajacej na jedna
akcje

DY (ang. dividend yield) - wskaznik rynkowy
okreslajacy stosunek dywidendy przypadajacej na jedna
akcje do ceny rynkowej akgji

Zarzadzanie ryzykiem

137

Wyniki i dywidenda

EPS (earnings per share) - wskaznik rynkowy
okreslajacy udziat zysku przypadajacego na jedna akcje

GMM- model ogdlny wyceny, ang. General Measurement
Model - domyslny model MSSF 17, w ktérym
zobowiazania z tytutu ubezpieczen sg obliczane jako
suma zdyskontowanych szacowanych przysztych
przeptywow pienieznych (BEL), korekty z tytutu ryzyka
niefinansowego i CSM

IDD - Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady (UE)
2016/97 z 20 stycznia 2016 roku w sprawie dystrybucji
ubezpieczen (Insurance Distribution Directive)

IPO (Initial Public Offering) - dokonywana po raz
pierwszy oferta publiczna okreslonych papierow
wartosciowych. Jednym z najistotniejszych elementow
pierwszej oferty publicznej jest przygotowanie
prospektu emisyjnego i postepowanie przed instytucja
nadzorujacy dopuszczenie do obrotu gietdowego

kc - ustawa z 23 kwietnia 1964 roku - Kodeks cywilny

ksh - ustawa z 15 wrzesnia 2000 roku Kodeks spotek
handlowych

moment poczatkowego ujecia, ang. initial
recognition (IR)- data pierwszego ujecia umowy
ubezpieczenia

niewyodrebniony komponent inwestycyjny, ang.
nondistinct investment component (NDIC) -
reprezentuje czes¢ Swiadczenia naleznego na rzecz
ubezpieczonego, ktora zawsze bedzie wyptacana
ubezpieczonemu niezaleznie od tego, czy zdarzenie
ubezpieczeniowe wystapi
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PAA- metoda wyceny oparta na alokacji sktadki, ang.
Premium Allocation Approach - uproszczone podejscie,
zgodnie z ktorym wycena zobowigzania za pozostaty
okres ochrony ubezpieczeniowej jest analogiczna do
mechanizmu rezerwy sktadki MSSF 4 (bez odrebnej
prezentacji korekty korekty ryzyka z tytutu ryzyka
niefinansowego i marzy kontraktowej), a zobowigzania z
tytutu wyptaconych odszkodowan wyceniane sg w taki
sam sposdb jak dla ogélnego modelu wyceny. Metoda
PAA jest stosowana do umow krotkoterminowych, ktore
spetniaja odpowiednie kryteria kwalifikowalnosci w
momencie poczatkowego ujecia

PPK - Pracownicze Plany Kapitatowe zdefiniowane
zapisami ustawy z 4 pazdziernika 2018 roku o
pracowniczych planach kapitatowych

PRIIP - Rozporzadzenie delegowane Komisji (UE)
2017/653 z 8 marca 2017 roku uzupetniajace
rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr
1286/2014 w sprawie dokumentow zawierajacych
kluczowe informacje, dotyczacych detalicznych
produktow zbiorowego inwestowania i
ubezpieczeniowych produktéw inwestycyjnych

przychody brutto z ubezpieczen - jest to
wynagrodzenie, ktore zgodnie z oczekiwaniami
przystuguje jednostce w zamian za ustugi ubezpieczenia
Swiadczone w okresie. W modelu GMM lub VFA obejmuje
ono rozwigzanie marzy kontraktowej (CSM) w wysokosci
zysku z umowy przypadajacego na dany okres,
uwolnienie korekty z tytutu ryzyka niefinansowego w
okresie, przewidywane w okresie odszkodowania,
Swiadczenia i koszty oraz czesc sktadki zwigzang z
odzyskaniem kosztow akwizycji, a modelu
uproszczonym PAA amortyzacje zobowigzan z tytutu
pozostatego okresu Swiadczenia ustug
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przychody lub koszty finansowe dziatalnosci
ubezpieczeniowej ang. Insurance Finance Income or
Expenses (IFIE) - efekt wartosci pienigdza w czasie i
ryzyka finansowego oraz ich zmiany ujmowane
czeSciowo w rachunku zyskow i strat a czeSciowo w
innych catkowitych dochodach

sktadka przypisana brutto - kwoty sktadek brutto (bez
uwzglednienia udziatu reasekuratoréw) nalezne z tytutu
zawartych w okresie sprawozdawczym umow
ubezpieczenia, bez wzgledu na okres odpowiedzialnosci
wynikajacy z tych umoéw

sktadka zarobiona netto - sktadka przypisana

w danym okresie, uwzgledniajaca rozliczenie
przychodow (sktadki) w czasie poprzez zmiany stanu
rezerw sktadki oraz udziat reasekuratora

RA- korekta z tytutu ryzyka niefinansowego, ang. risk
adjustment for non-financial risk - rekompensata,
ktorej jednostka wymaga z tytutu niepewnosci co do
kwoty i terminu przeptywow pienieznych wynikajacych
z ryzyka niefinansowego w zwiazku z realizacjg przez
jednostke umow ubezpieczenia

reasekuracja - odstgpienie innemu zaktadowi
ubezpieczen - reasekuratorowi - catosci lub czesci
ubezpieczonego ryzyka badz grupy ryzyk wraz z
odpowiednia czescia sktadek. W wyniku reasekuracji
nastepuje wtdrny podziat ryzyk umozliwiajacy
minimalizacje zagrozen rynku ubezpieczeniowego

reasekuracja bierna - dziatalnosc reasekuracyjna
polegajaca na odstepowaniu przez ubezpieczyciela
(cedenta) czesci zawartych ubezpieczen
reasekuratorowi/ reasekuratorom w formie umowy
reasekuracyjne;j.
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reasekuracja czynna - dziatalnos¢ reasekuracyjna
polegajaca na przyjmowaniu przez reasekuratora/
reasekuratoréw czesci ubezpieczenia lub grup
ubezpieczen odstepowanych przez cedenta.

rezerwy techniczno-ubezpieczeniowe (PSR)- rezerwy,
ktore powinny zapewnic¢ petne pokrycie biezacych i
przysztych zobowigzan, jakie moga wyniknac z
zawartych umow ubezpieczenia. Na rezerwy
technicznoubezpieczeniowe sktadaja sie w
szczegoblnosci: rezerwa sktadek, rezerwa ubezpieczen na
zycie, rezerwa na niewyptacone odszkodowania i
Swiadczenia, rezerwa na ryzyka niewygaste, rezerwa gdy
ryzyko lokaty ponosi ubezpieczajacy, rezerwa na premie
i rabaty dla ubezpieczonych.

RODO - Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i
Rady (UE) 2016/679 z 27 kwietnia 2016 roku w sprawie
ochrony oséb fizycznych w zwigzku z przetwarzaniem
danych osobowych i w sprawie swobodnego przeptywu
takich danych oraz uchylenia dyrektywy 95/46/WE.

rozporzadzenie CRR - Rozporzadzenie Parlamentu
Europejskiego i Rady (UE) nr 575/2013 z 26 czerwca 2013
roku w sprawie wymogow ostroznosciowych dla
instytucji kredytowych i firm inwestycyjnych.

rozporzadzenie w sprawie informacji biezacych

i okresowych - Rozporzadzenia Ministra Finansow

z29 marca 2018 roku w sprawie informacji biezacych

i okresowych przekazywanych przez emitentéw
papierow wartosciowych oraz warunkow uznawania za
rownowazne informacji wymaganych przepisami prawa
panstwa niebedacego panstwem cztonkowskim
(Dz.U.2018 poz. 757).

Zarzadzanie ryzykiem
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scoring kredytowy - metoda oceny wiarygodnosci
podmiotu (zwykle osoby fizycznej lub przedsiebiorstwa)
ubiegajacego sie o kredyt bankowy. Wynik scoringu
kredytowego jest zazwyczaj przedstawiany punktowo -
im wiecej punktow, tym wieksza wiarygodnosé
potencjalnego kredytobiorcy

sell-side - czes$¢ sektora finansowego zaangazowana w
tworzenie, promocje i sprzedaz akgcji, obligacji, walut
obcych i innych instrumentéw finansowych, obejmuje
bankieréow inwestycyjnych, posredniczacych pomiedzy
emitentami papieréw wartosciowych oraz inwestorami,
a takze animatorow rynku, ktérzy zapewniaja ptynnosé
na rynku. Analitycy sell-side wydaja raporty analityczne
z rekomendacjami inwestycyjnymi oraz codzienne
komentarze dla strony buy side, czyli zarzadzajacej
aktywami

Stopy procentowe locked-in - stopy procentowe w
momencie poczatkowego ujecia

spread - réznica miedzy cena kupna i sprzedazy danego
instrumentu finansowego

stopa wolna od ryzyka - stopa zwrotu z instrumentéw
finansowych z zerowym ryzykiem. W PZU stopa wolna
od ryzyka bazuje na krzywych rentownosci skarbowych
papieréw wartosciowych i jest podstawg okreslania cen
transferowych w rozliczeniach pomiedzy segmentami
operacyjnymi

suma ubezpieczenia - suma pieniezna, na ktora
ubezpieczono przedmiot ubezpieczenia. W
ubezpieczeniach majatkowych suma ubezpieczenia
stanowi zazwyczaj gorna granice odpowiedzialnosci
ubezpieczyciela
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Transition (przejscie)- moment przejscia na wycene
zgodnie ze standardem MSSF 17, tj. 1 stycznia 2022 roku

TSR - miernik okreslajacy catkowitg stope zwrotu
uzyskiwang przez akcjonariuszy z tytutu posiadania akgc;ji
danego przedsiebiorstwa w okresie rocznym. Wyraza on
sume zysku wynikajaca ze zmiany cen akcji danego
przedsiebiorstwa oraz wyptaconych dywidend w okresie
posiadania akgji przez inwestora, w relacji do wartosci
tychze akcji z poczatku danego roku i wyrazany jest w
procentach w ujeciu rocznym

UFK - Ubezpieczeniowy Fundusz Kapitatowy,
wydzielony fundusz aktywow stanowigcy rezerwe
tworzong ze sktadek ubezpieczeniowych, inwestowany
w sposob okreslony w umowie ubezpieczenia, czesé
sktadowa ubezpieczenia na zycie z ubezpieczeniowym
funduszem kapitatowym (UFK), okreslanej rowniez
mianem polisy inwestycyjnej

UoA - jednostka rozliczeniowa, najnizszy poziom
przeprowadzania wyceny zgodnej z MSSF 17, ang. Unit
of Account, tylko na tym poziomie dozwolone jest
kompensowanie zyskow i strat zumow ubezpieczenia

Uobr - ustawa z 11 maja 2017 roku o biegtych
rewidentach, firmach audytorskich oraz nadzorze
publicznym (Dz.U.2020.1415, poz. 1089 z p6zn. zm.)

UOKIiK - Urzad Ochrony Konkurencji i Konsumentow,
polski urzad antymonopolowy, dziatajacy na rzecz
zapewnienia rozwoju konkurencji, ochrony podmiotow
gospodarczych narazonych na stosowanie praktyk
monopolistycznych oraz ochrony interesow
konsumentow, www.uokik.gov.pl
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UoU - ustawa z 11 wrzesnia 2015 roku o dziatalnosci
ubezpieczeniowej i reasekuracyjnej (Dz.U.2021.1130,
poz. 1844), obowiagzujaca, dla wiekszosci przepisow, od
1 stycznia 2016 roku. Ustawa wprowadza do polskiego
systemu prawnego wymogi Wyptacalnosci Il

uwolnienie korekty z tytutu ryzyka niefinansowego
(RA) prezentowane w wyniku finansowym -
rekompensata wymagana przez jednostke w zwigzku z
niepewnoscig dotyczaca kwoty i momentu wystapienia
przeptywow pienieznych, wynikajaca z ryzyk
niefinansowych w trakcie realizacji przez jednostke
umow ubezpieczenia przypisana do danego okresu

uwolnienie marzy kontraktowej (CSM) - uwolnienie
marzy kontraktowej (CSM) prezentowane w wyniku
finansowym - marza kontraktowa (CSM) jest uwalniana
w biezacym okresie na podstawie proporcji catkowitej
ustugi ubezpieczeniowej Swiadczonej w danym okresie

UX (User Experience) - obszar zwigzany z
doswiadczeniami uzytkownikdw korzystajgcych z
wybranego narzedzia (lub szerzej, procesu, tudziez
wchodzacych w interakcje z markg w ogole). Wigze sie
bezposrednio z web usability - empiryczna dziedzing
wiedzy zwigzang z projektowaniem i badaniem narzedzi
(w tym przypadku internetowych) z uwzglednieniem
potrzeb i preferencji docelowych uzytkownikéw. W
kontekscie stron internetowych chodzi o szeroko
rozumiang uzytecznos¢ i skutecznosc w realizowaniu
okreslonych celow

4 Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci
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VFA - metoda zmiennej optaty, ang. Variable Fee
Approach - metoda wyceny oparta na podejsciu
blokowym, stosowana w przypadku umow z
bezposrednim udziatem, w ktdrych zmiany zatozen
ekonomicznych przechodza przez CSM w catym okresie
obowigzywania umowy, metoda stosowana np.

w przypadku uméw typu unit-linked

WIBORG6M - referencyjna wysokos$¢ oprocentowania
kredytu na 6 miesiecy na polskim rynku
miedzybankowym

Wyptacalnosc Il - system wyptacalnosci dla
europejskich zaktadow ubezpieczeniowych,
uwzgledniajacy profil ryzyka. Wymogi obowigzujg od 1
stycznia 2016 roku

zasada ostroznego inwestora - zasada wyrazona w art.
129 Dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady Europy
w sprawie podejmowania i prowadzenia dziatalnosci
ubezpieczeniowej i reasekuracyjnej Wyptacalnos¢ Il,
ktora naktada na zaktady ubezpieczen i zaktady
reasekuracji wymog inwestowania aktywow w
najlepszym interesie ubezpieczajacych, wtasciwego
dostosowania lokat do zobowiazan oraz nalezytego
uwzglednienia roznych rodzajéw ryzyka finansowego,
takich jak ryzyko ptynnosci i ryzyko koncentracji

zobowiazanie (lub aktywo) z tytutu umow
ubezpieczenia - zastepuje w MSSF 17 dotychczasowe
rezerwy techniczno - ubezpieczeniowe i inne sktadki
bilansu zwigzane z wyceng umow ubezpieczenia. Sktada
sie zzobowigzania z tytutu pozostatego okresu
Swiadczenia ustug (LRC, ang. Liability for Remaining
Coverage) oraz zobowiazania z tytutu zaistniatych szkod
(ang. Liability for Incurred Claims)
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10.2. Alternatywne Pomiary Wynikow

Ponizej przedstawiono wybrane Alternatywne Pomiary
Wynikow (APM) w rozumieniu Wytycznych
Europejskiego Urzedu Nadzoru Gietd i Papierow
Wartosciowych (ESMA) nr2015/1415.

Prezentowane wskazniki rentownosci i sprawnosci
dziatania, bedace standardowymi i powszechnie
stosowanymi w analizie finansowej miernikami, niosa

w ocenie Zarzadu istotne dodatkowe informacje na
temat wynikow finansowych dziatalnosci Grupy PZU. Ich
przydatnosé przeanalizowano pod katem dostarczanej
inwestorom informacji na temat sytuacji finansowej i
efektywnosci finansowej Grupy.

aROE - skorygowany zwrot z kapitatu wtasnego,
obliczany na bazie kapitatu z wytgczeniem
skumulowanych innych dochodéw catkowitych
dotyczacych przychoddw i kosztow finansowych

z ubezpieczen oraz z reasekuracji (and. adjusted Return
on Equity).

Aktywa klientow zewnetrznych TFI PZU i PTE PZU
(mld zt) - aktywa klientow zewnetrznych zgromadzone
na Otwartym Funduszu Emerytalnym PZU ,, Ztota
Jesien” oraz Dobrowolnym Funduszu Emerytalnym PZU
oraz wszystkie aktywa zgromadzone oraz zarzadzane
przez TFI PZU, inne niz te stanowigce Srodki wtasne
spotek z Grupy PZU. W poréwnaniu do wartosci
raportowanych przed 2021 rokiem uwzgledniono
rowniez produkty PPE sprzedawane przez PZU Zycie

w formie UFK i zarzadzane przez TFI PZU jako asset
management. Wzrost wskaznika oznacza, ze naptywy
aktywéw do funduszy przewazajg odptywy z funduszy

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci
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lub / oraz, ze fundusze osiggaja pozytywne stopy zwrotu
z aktywow w zarzadzaniu.

COR - wskaznik mieszany, liczony dla sektora
ubezpieczen majatkowych i pozostatych ubezpieczen
osobowych. Jest to stosunek kosztow ustug
ubezpieczenia z uwzglednieniem kwot naleznych od
reasekuratoréw do przychodow z ubezpieczen netto;
spadek wartosci wskaznika oznacza poprawe
efektywnosci (ang. Combined Operating Ratio)

Marza odsetkowa - rdznica pomiedzy dochodem
odsetkowym banku uzyskanym na aktywach
dochodowych a kosztem odsetkowym ponoszonym na
zobowigzaniach. Jest to relacja wyniku banku
wypracowanego z odsetek do $rednich aktywow
pomniejszonych o odsetki zapadte od naleznosci
zagrozonych; wzrost wartosci wskaznika oznacza
poprawe efektywnosci (ang. Net Interest Margin)

Marza operacyjna w ubezpieczeniach na zycie -
rentownos$¢ segmentow ubezpieczen na zycie liczona
jako stosunek zysku/straty z dziatalnosci operacyjnej do
przychoddw z ubezpieczen netto; wzrost wartosci
wskaznika oznacza poprawe efektywnosci.

Marza operacyjna w ubezpieczeniach grupowychi lK
- rentowno$¢ segmentu ubezpieczen grupowych

i indywidualnie kontynuowanych, liczona jako stosunek
zysku/straty z dziatalnosci operacyjnej do przychodow
zubezpieczen netto; wzrost wartosci wskaznika oznacza
poprawe efektywnosci.

Zarzadzanie ryzykiem
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Przychody Filaru / Obszaru Zdrowie - sktadka
przypisana brutto z ubezpieczen zdrowotnych
(majatkowych i zyciowych) oraz przychody z:
abonamentoéw medycznych, medycyny pracy, ustug

w ramach kontraktéw z NFZ oraz produktow
fee-forservice realizowanych w placéwkach medycznych
PZU Zdrowie (w oddziatach oraz spétkach zaleznych
PZU Zdrowie), z wytaczeniem transakgcji
wewnatrzgrupowych.

Liczba umow filaru / obszaru Zdrowie - liczba umdw
klientéw produktow zdrowotnych Grupy PZU (PZU
Zycie, PZU, PZU Zdrowie, TUW PZUW, LINK4), tj. liczba
umow klientow posiadajacych: grupowe lub
indywidualne ubezpieczenie zdrowotne, abonament
ustug medycznych lub ustug medycy pracy. Dla uméw
grupowych klientem jest ubezpieczony albo
uprawniony.

ROA - stopa zwrotu z aktywdw liczona jako stosunek
urocznionego zysku netto do $redniej arytmetycznej
sumy aktywow na poczatek i koniec okresu
sprawozdawczego; wzrost wartosci wskaznika oznacza
poprawe efektywnosci, czyli wyzszg zdolnos¢é aktywow
do generowania zyskéw (ang. Return on Assets).

ROE przypadajacy wtascicielom jednostki
dominujacej- zwrot na kapitatach wtasnych liczony
jako stosunek urocznionego zysku netto przypisanego
wtascicielom jednostki dominujacej do Srednigj
arytmetycznej skonsolidowanego kapitatu wtasnego

z wytaczeniem udziatu mniejszosci na poczatek i koniec
okresu sprawozdawczego; wzrost wartosci wskaznika
oznacza poprawe efektywnosci i zdolnosci pomnazania
Srodkoéw powierzonych przez wtascicieli (inwestorow)
(ang. Return on Equity).

tad korporacyjny
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ROE z dziatalnosci podstawowej - przypadajacy
wtascicielom jednostki dominujacej - zwrot na
kapitatach wtasnych, liczony jako stosunek
urocznionego zysku netto przypisanego wtascicielom
jednostki dominujacej z wytagczeniem kontrybucji do
wyniku pochodzacej z sektora bankowego do $redniej
arytmetycznej skonsolidowanego kapitatu wtasnego

z wytgczeniem udziatu mniejszosci, kapitatow wtasnych
przypisywanych do podmiotow sektora bankowego oraz
o wartos$¢ firmy Banku Pekao na poczatek i koniec
okresu sprawozdawczego; wzrost wartosci wskaznika
oznacza poprawe efektywnosci i zdolnosci pomnazania
Srodkow powierzonych przez wtascicieli (inwestoréw)
(ang. Return on Equity).

ROE skonsolidowane - zwrot na kapitatach wtasnych
liczony jako stosunek urocznionego zysku netto do
Sredniej arytmetycznej skonsolidowanego kapitatu
wtasnego na poczatek i koniec okresu
sprawozdawczego; wzrost wartosci wskaznika oznacza
poprawe efektywnosci i zdolnosci pomnazania Srodkéw
powierzonych przez wtascicieli (ang. Return on Equity).

Wskaznik kosztow administracyjnych - iloraz kosztéw
administracyjnych netto do przychodow
ubezpieczeniowych netto; wskaznik okresla procentowy
udziat kosztow administracyjnych w przychodach
ubezpieczeniowych netto a spadek wartosci wskaznika
oznacza poprawe efektywnosci.

Wskaznik Koszty/Dochody (sektor bankowy) - iloraz
kosztow dziatania Grupy PZU niedotyczacych ustug
ubezpieczenia z wytagczeniem podatku od innych
instytucji finansowych i sumy dochoddéw operacyjnych,
ktore obejmuja: przychody odsetkowe wyliczone przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej i zrownane
z nimi, pozostate przychody netto z inwestycji, wynik

z tytutu zaprzestania ujmowania instrumentéw
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finansowych i inwestycji niewycenianych w wartosci
godziwej przez wynik finansowy, zmiane netto wartosci
godziwej aktywow i zobowigzan wycenianych

w wartosci godziwej, koszty odsetkowe, a takze wynik

z tytutu prowizji i optat oraz pozostate przychody

i koszty operacyjne; spadek wartosci wskaznika oznacza
poprawe efektywnosci; ang. C/I Cost/Income).

Wspotczynnik wyptacalnosci Grupy PZU - poziom
pokrycia kapitatowego wymogu wyptacalnosci Srodkami
wtasnymi Grupy PZU w rozumieniu Dyrektywy 2009/138/
WE Parlamentu Europejskiego i Rady z 25 listopada 2009
roku w sprawie podejmowania i prowadzenia
dziatalnosci ubezpieczeniowej i reasekuracyjnej
(Wyptacalnosc Il), z pdzniejszymi zmianami

i dokumentami powigzanymi; wzrost wartosci
wskaznika oznacza zwiekszenie nadwyzki kapitatowe;j.
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Niniejsze Sprawozdanie z dziatalnosci zawiera stwierdzenia odnoszace sie do przysztosci w zakresie dziatan strategicznych. Stwierdzenia odnoszace sie do
przysztosci narazone sa na znane i nieznane rodzaje ryzyka, odznaczaja sie niepewnoscia i podlegaja innym istotnym czynnikom, ktére moga spowodowad, ze
faktyczne wyniki, dziatalnosci lub osiggniecia Grupy PZU bedg istotnie réznity sie od przysztych wynikow, dziatalnosci lub osiagnieé wyrazonych wprost lub
domyslnie w tych stwierdzeniach dotyczacych przysztosci. Stwierdzenia te opieraja sie na szeregu zatozen dotyczacych obecnej i przysztej strategii biznesowej
Grupy PZU oraz srodowiska, w ktérym bedzie ona prowadzita dziatalno$¢ w przysztosci. PZU wyraznie odstepuje od wszelkich obowiazkéw lub zobowigzan

w zakresie rozpowszechniania jakichkolwiek uaktualnien lub korekt dowolnych stwierdzen, ktdre zostaty zawarte w niniejszym Sprawozdaniu z dziatalnosci Grupy
PZU i PZU, majacych na celu odzwierciedlenie zmiany oczekiwan PZU lub zmian zdarzen, warunkdw lub okoliczno$ci, na ktérych dowolne takie stwierdzenie
zostato oparte, chyba ze obowigzujace przepisy prawa wymagajg inaczej. PZU zastrzega, ze stwierdzenia dotyczace przysztosci nie stanowia gwarancji co do
przysztych wynikdw, a jego faktyczna sytuacja finansowa, strategia biznesowa, plany i cele kierownictwa dotyczace przysztej dziatalnosci moga istotnie réznié sie
od przedstawionych lub zasugerowanych w takich stwierdzeniach zawartych w niniejszym Sprawozdaniu z dziatalno$ci Grupy PZU i PZU. Ponadto, nawet jezeli
sytuacja finansowa, strategia biznesowa, plany i cele kierownictwa dotyczace przysztej dziatalnosci Grupy PZU i PZU beda zgodne ze stwierdzeniami dotyczacymi
przysztosci zawartymi w niniejszym Sprawozdaniu z dziatalnosci Grupy PZU i PZU, to te wyniki lub wydarzenia moga nie stanowic zadnej wskazéwki co do wynikdw
lub zdarzen w nastepnych okresach.

PZU nie zobowiazuje sie do publikacji jakichkolwiek uaktualnien, zmian lub korekt informacji, danych lub stwierdzer zawartych w niniejszym Sprawozdaniu
z dziatalnosci Grupy PZU i PZU w razie zmiany dziatan strategicznych lub zamierzert PZU lub tez wystapienia faktow lub zdarzen, ktére bedg miaty wptyw na te
dziatania lub zamierzenia PZU, chyba ze taki obowiazek informacyjny wynika z obowiazujacych przepiséw prawa.

Grupa PZU nie ponosi odpowiedzialnosci za efekty decyzji, ktére zostaty podjete po lekturze Sprawozdania z dziatalnosci Grupy PZU i PZU.

Jednoczesnie, niniejsze Sprawozdanie z dziatalnosci Grupy PZU i PZU nie moze by¢ traktowane jako czes¢ zaproszenia czy oferty do nabycia papieréw
wartosciowych lub do dokonania inwestycji. Sprawozdanie z dziatalno$ci Grupy PZU i PZU nie stanowi réwniez oferty ani zaproszenia do przeprowadzenia innych
transakcji dotyczacych papieréw wartosciowych.
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