Temat: Omowienie wynikow Grupy PZU za 2025 rok
Data: 27 lutego 2026, godz. 10:00

Tomasz Kulik 10:02
Dzien dobry, zapraszam do zadawania pytan.

Janek Dudek - Anonim 10:15
Grupa PZU podtrzymuje prognoze wzrostu polskiej gospodarki na poziomie 3,6-procent. Czy

obserwujecie korelacje pomiedzy wzrostem PKB polski, a wynikami osigganymi przez PZU?

Tomasz Kulik 10:15

Raczej korelacje pomiedzy tym jak rozwija sie gospodarka i jak ten rozwéj wptywa na rozwéj rynku
na ktérym dziatamy. To, czy umiemy wykorzystac sprzyjajacy cykl gospodarczy zalezy juz bardziej
od nas samych - zaréwno po stronie sprzedazy jak i wyceny ubezpieczen z punktu widzenia ryzyka.
Rozwdj gospodarki i duze inwestycje to z jednej strony mozliwos¢ ich finansowania w ramach
dziatalnosci inwestycyjnej a z drugiej ubezpieczania - poczatkowo jako projekty budowlane a
nastepnie jako nowe elementy infrastruktury lub przedsiebiorstwa. Poprawa wskaznikow
bezrobocia oraz rosnace wynagrodzenia rowniez wptywaja na sktonnos¢ Polakéw do kupowania
nowych aktywdw, ubezpieczania ich, inwestowania, podrézowania itd. A to sprzyja rozwojowi
rynku ustug finansowych - w tym ubezpieczen.

Janek Dudek - Anonim 10:16
Za nami prawie caty okres feryjny. Czy w pierwszych miesigcach 2026 roku obserwowaliscie

zwiekszong sprzedaz ubezpieczen zwigzang z uprawianiem sportoéw zimowych?

Tomasz Kulik 10:16
Rozumiem, ze pytanie dotyczy ubezpieczen turystycznych



W czwartym kwartale 2025 zysk netto przypisany akcjonariuszom jednostki dominujacej grupy PZU
roku wyniost 1,474 mln zt, wobec 1,681 mln zt rok wczesniej. Jakie powody stoja za tym spadkiem?

«“wb

Mozemy podsumowac to w nastepujacy sposob - to nie Q4’25 byt nizszym kwartatem a Q4’24 byt
kwartatem nacechowanych ponadprzecietnym wynikiem, w ramach ktérego wystepowaty
»zdarzenia techniczne i jednorazowe”, w tym roku przypadajace na Q3 (na co wptyw miata
wczesniejsza, o miesiac niz w 2024 roku, publikacja wynikow). To przede wszystkim zmiany
zatozen aktuarialnych (wptyw na Q4 2024 ponad 60 mln zt i odpowiednie ok. 100 mln zt w Q3 2025)
oraz dopasowanie projekcji przychoddéw w biznesie zyciowym do ich faktycznego rozktadu.
Przypomne tylko, ze Q4’24 zamykamy z bardzo dobrym wynikiem z dziatalnosci ubezpieczeniowej
w obu segmentach. Grupa utrzymata wysoka rentownos¢ w ubezpieczeniach komunikacyjnych
(COR w obu segmentach na poziomie 95,3 proc.), skutecznie rownowazac wptyw utrzymujacej sie
inflacji szkodowej i czestosci szkdd, szczegdlnie widoczny przez pryzmat rosnacych r/r liczby
zdarzen drogowych.

v

Jednoczesnie, mimo niesprzyjajacych warunkéw atmosferycznych w IV kwartale 2025 roku,
zanotowano réwniez wysokie rentownosci w ubezpieczeniach pozakomunikacyjnych, z wyrazna
ich poprawa po stronie segmentu korporacyjnego, szczegdlnie narazonego na szkody o wysokiej
wartosci jednostkowej. Po stronie ubezpieczen na zycie czwarty kwartat zamykamy z rentownoscia
na poziomie 25 proc. oraz konsekwentnie budowang marzg kontraktowa CSM - zaréwno po stronie
ubezpieczen grupowych i indywidualnie kontynuowanych jak i ubezpieczen indywidualnych
ochronnych, gdzie przyrost CSM w samym tylko czwartym kwartale osiggnat 5 proc. Pokazuje to
skuteczno$c zaktualizowanej oferty oraz odpowiedzialnej polityki taryfowej dostosowanej do
zmieniajacego sie profilu ryzyka.

Wtodzimierz B - Anonim 10:25
Prezes PZU omawiajac wyniki wspomina o 20 kluczowych projektach strategicznych. Ktére obszary

w nich zawarte rozwinieto najbardziej w 2025 roku?

10:25
To przede wszystkim :
« pricing - Udoskonalenie taryfikacji: skutecznos¢ modeli, modernizacja narzedzi;

« digitalizacja i automatyzacja procesdw, w tym rozwdj self-service przez poszerz. zakresu obstugi
w mojePZU;



« rozbudowa prod. inwest. dla klientéw zewn;
« przyspieszenie time-to-market dzieki transformacji modelu pracy, w tym wdrozeniu Low Code.

Inwestor Anonim - Anonim 10:29
Jak w 2025 roku zmienit sie rynek bancassurance? Jak ocenia Pan sprzedazy w tym segmencie i

jakie sa jego perspektywy?

Tomasz Kulik 10:29

To bardzo perspektywiczny kanat dystrybucji ale ze swoimi wyzwaniami regulacyjnymi - choéby
zwigzanymi z przejsciem na model sktadki regularnej w celu ograniczenia ekspozycji na ryzyko
prawne (sankcje darmowego kredytu oraz orzecznictwo dot. wczesniejszej sptaty kredytu). To

takze wyzwania zwigzane z konstrukcjg produktéw oszczednosciowych i inwestycyjnych
oferowanych klientom w tym kanale w kontekscie spadajacych stop procentowych.

Inwestor Anonim - Anonim 10:29
Ktory segment rynku ubezpieczen okreslitby Pan jak najmocniejszy w 2025 roku? Ktéry najlepiej sie
rozwijat, byt liderem wzrostow?

Tomasz Kulik 10:29
Obszary o najwiekszym wzroscie w zesztym roku to: ubezpieczenia majatkowe poza-

komunikacyjne obu segmentdw (mass i korpo), ubezpieczenia indywidualne ochronne, filar
zdrowie oraz zarzadzanie aktywami, gdzie notowalismy dwucyfrowe przyrosty r/r.

Inwestor Anonim - Anonim 10:31
W ktoérym segmnecie ubezpieczen zdaniem zarzadu jest mozliwos¢ wygenerowania najwiekszego

wzrostu w 2026 roku?

¥
Tomasz Kulik 10:31
Z punku widzenia niskiej bazy to z pewnoscia szersze wyjscie na rynki w formie reasekuracji

czynnej (dotyczy rowniez rynkdw zagranicznych). Jezeli chodzi zas o masowe wolumeny to jak
sama nazwa wskazuje to ubezpieczenia majatkowe w segmencie masowym.



Piotr Gtowacki - Anonim 10:32
Patrzac na wyniki w segmencie zdrowia rowniez widaé¢ dynamiczne wzrosty - 14,4 procent w 2025

roku. Czy ten wynik mozna uznac za udany i spetnia oczekiwania zarzadu?

Tomasz Kulik 10:32

To jest wynik pozostawiajacy odrobine niedosytu i wymagajacy przyspieszenia w kolejnych latach
(2026/2027) aby w petni mozna byto méwic o wykorzystaniu potencjatu Grupy oraz momentum,
jakie po okresie Covidu panuje na rynku opieki medycznej.

Piotr Gtowacki - Anonim 10:33
W ktorym kierunku Grupa PZU bedzie rozwijat segment zdrowia? Czy bedzie to rozwdj przez

kolejne przejecia, czy przez rozwoj organiczny istniejacej sieci?

Tomasz Kulik 10:33
To bedzie dalszy, dynamiczny rozwdj z wykorzystaniem obu tych kierunkow (zaréwno M&A jak i

rozwoj organiczny oraz inwestycje w greenfields). W strategii zadeklarowalismy powazne
inwestycje w tym obszarze i mamy nadzieje, ze zostang one w petni zrealizowane.

Pawet Wéjcik - Anonim 10:44
Jaki odsetek klientéw udato sie w 2025 roku przekonac do oferty komplementarnej? Jakie

produkty sa najczesciej ze soba taczone?

Tomasz Kulik 10:44

Nie ma jednego wzorca. Najczesciej sg to produkty z tzw. ekosystemow produktowych czyli oferty
odpowiadajacej i wspierajacej jedna z istotnych potrzeb klientdw np. w przypadku auta to
produkty dodatkowe do ubezpieczenia samochodu (dodatkowe ridery), finansowanie, pomoc w

wycenia auta przed zakupem itp. W przypadku ubezpieczenia na zycie to odpowiednie ustugi z
zakresu zdrowia, prewencji czy tez sportu.



Pawet Wojcik - Anonim 10:45
Poktosiem rozwoju gospodarczego jest bogacenie sie polskiego spoteczerstwa, ale jednoczesnie

borykamy sie z jego starzeniu. Jakie szanse i zagrozenia widzi w tych trendach PZU?

Tomasz Kulik 10:45
To przede wszystkim rozwdj oferty oraz ,nowego rynku klientow” z zakresu opieki zdrowotnej i

senioralnej, zarzadzania aktywami i wsparcia w gromadzeniu kapitatu na emeryture czy tez
odpowiednio zmodyfikowanych produktdéw ubezpieczenia na zycie / produktéw posagowych.

Grzegorz Marek - Anonim 10:48
Na jakim etapie s3 zamierzenia zwigzane ze strukturag holdingowa? Na razie cisza w tym temacie?

v

Tomasz Kulik 10:48

Zarzad PZU prowadzi prace nad reorganizacja, ukierunkowang na stworzenie bardziej efektywnej i
optymalnej pod wzgledem kapitatowym struktury bankowo ubezpieczeniowej. Traktujemy ten
projekt jako szanse na uwolnienie znaczacego kapitatu i dalszego wzmocnienia pozycji Grupy PZU.
Dla jej przeprowadzenia niezbedne s3 jednak zmiany legislacyjne stad tez réwnolegle prowadzone
s dziatania optymalizacyjne zgodne z regulacjami. W sytuacji braku mozliwosci wdrozenia
reorganizacji bedziemy koncentrowac sie na realizacji obecnej strategii, co pozwoli na zachowanie
wysokiego poziomu wyptacalnosci i kontynuacji obecnej polityki dywidendowej PZU.

Grzegorz Marek - Anonim 10:51
Jakiego rynkowego odzewu spodziewaja sie Panstwo odnoscie debiutu pierwszego ETF PZU? Jakie

sg prognozy? Jakich efektéw na dziatalnosc spotki sie spodziewacie?

Tomasz Kulik 10:51
Robimy to gtéwnie po to aby jeszcze lepiej odpowiadad na potrzeby naszych klientow

zainteresowanych takimi formami inwestowania / oszczedzania. Sami jesteSmy bardzo ciekawi
reakcji wiec goraco zachecamy do $ledzenia nas i zapoznania sie z ofertg PZU w tym zakresie.



Leokadia B - Anonim 10:52
Grupa PZU sporo chwali sie stosowanymi rozwigzaniami Al. W jakich segmentach sg one

stosowane i na czym polegaja najwazniejsze ich funkcje? Jak kliencie odnosza sie do tej wkestii?

v

Tomasz Kulik 10:52

Dla klientoéw sg one w wiekszosci ,niewidzialne” Najbardziej wspieraja nas w procesach back-
office’owych i obstugowych takich jak:

« optymalizacja kierowalnosci w obstudze szkdd;

« narzedzie do transkrypcji i analizy nagran telefonicznych z klientami;

« taryfikacja;

* procesy obstugowe.

Leokadia B - Anonim 11:02

Jaki byt wktad dziatalnosc bankowej grupy do wyniku 2025 roku? Jakich tendendji w tej kwestii
spodziewacie sie w 2026 roku?

Tomasz Kulik 11:02
W 2025 roku kontrybucja bankéw do wyniku wyniosta 2,18 mld zt (+3,6% r/r). Ze wzgledu na
dodatkowe obciazenia fiskalne oraz spadajace stopy procentowe, wptywajgce na mozliwosé

generowania wysokich przychodéw odsetkowych, bankom moze by¢ trudno w tym roku
powtdrzyé wyniki z 2025 r.

Ziemowit A - Anonim 11:03
PZU Zdrowie to takze dynamizny wzrost wykorzystania mojePZU m.in. do umawiania wizyt. Jak

wyglada wykorzystanie tego elektronicznego kanatu w innych semgnetach, np. komunikacyjnym
do zgtaszania szk6d?

3
Tomasz Kulik 11:03

Zachecam do sprébowania. Sam ostatnio miatem przyjemnos¢ zgtaszania szkody zalaniowej w
tym kanale co byto dla mnie wyjatkowo pozytywnym doswiadczeniem i zabrato jedynie chwile.



Proces jest nastawiony na jak najlepszy ,,customer experience” z wykorzystania ubezpieczenia (bo
wtasnie likwidacja szkody jest chwilg prawdy dla ubezpieczyciela) przy maksymalnym
wykorzystaniu informacji juz zgromadzonych przez PZU. Gorgco wszystkim polecam.

Ziemowit A - Anonim 11:05
Co zarzad robi aby ztagodzi¢ negatywny wptyw obnizek stop procentowych na wynik semgnetu

bankowego grupy?

Tomasz Kulik 11:05
Jedyne co mozemy zrobic to starad sie czesciowo tagodzi¢ skutki obnizek stop poprzez wzrost skali
oraz zwiekszenie przychodéw z produktéw niezwigzanych bezposrednio ze stopami (jeszcze

wieksza dystrybucja ubezpieczen i przychody dystrybucyjne, oferta dla klientow w zakresie Asset
Management, itp.)

Nikodem Zubrzycki - Anonim 11:06
Jakiej polityki dywidendowej rynek moze sie spodziewac w tym i kolejnym roku? Co w kolejnym
roku gdy zakonczy sie okres obowigzywania obecnej polityk dywidendowe;j?

v

Tomasz Kulik 11:06

Polityka jest bardzo jasno okreslona, dostepna publicznie i skorelowane ze strategia 2025-27. W
roku 2025 (z wynikdw 2024) wyptaciliSmy praktycznie tyle, ile planowalismy na rok 2027.
Zwazywszy na wyniki roku 2025 mysle, ze mozemy spodziewac sie rowniez w tym zakresie
wzrostow jednak na tym etapie jest za wczesnie, aby mowic a tym bardziej deklarowad wieksze
konkrety. Gdy zakonczy sie okres obowigzywania obecnej polityki wtedy ogtosimy nowa, réwniez
dopasowana do strategii na nowy okres, jednak rozumiejac profil tej grupy z punktu widzenia
inwestora zawsze bedzie nam zalezato na tym aby o PZU myslec jak o atrakcyjnym aktywie
inwestycyjnym.

Mirostaw - Anonim 11:07
Czy i jezeli tak, to w jakiej wysokosci przewidywana jest propozycjg zarzadu dotyczaca dywidendy
za2025r?



11 4
Tomasz Kulik 11:07

Jako spotka dywidendowa dowozimy nie tylko wysokie wyniki ale i atrakcyjne dywidendy. Co do
rekomendacji podziatu wyniku za 2025 to jest jeszcze odrobine za wczesnie na deklaracje ale

dywidenda (zgodnie z tym jak wyglada polityka dywidendowa w tym zakresie) powinna
odzwierciedlac skale wyniku za rok 2025.

Nikodem Zubrzycki - Anonim 11:08
Co dalej ze zmianami legislacyjnymi dajgcymi mozliwos¢ reorganizacji grupy?

Tomasz Kulik 11:08
Zmiany legislacyjne s3 wcigz w trakcie procedowania i nie zostaty jeszcze przyjete. Dlatego

wspolnie z Pekao zdecydowalismy o wydtuzeniu terminu potencjalnej transakcji do 31 grudnia
2027 r. (wczesniej: 30 czerwca 2026 1.).

Krzysztof W - Anonim 11:10
Czy tegoroczna dywidenda moze by¢ wyzsza od poprzedniej? Jaki poziom bedzie bezpieczny dla
spotki?

3
Tomasz Kulik 11:10

Wydaje sie, ze jest na to bezpieczna przestrzen ale o konkretach bedziemy informowali w kolejnych
tygodniach.

Krzysztof W - Anonim 11:11
Zgodnie z celami strategicznymi, jakiego wyniku zarzad spodziewa sie za catym 2026 rok? Ktory

kwartat tego roku ma szanse by¢ najlepszym?

Tomasz Kulik 11:11
Jako spotka publiczna nie komentujemy takich informacji w taki sposéb.



Oskar Trzeciak - Anonim 11:12
Czy poprawa wynikéw PZU jest jeszcze mozliwa, z uwagi na nasycenie rynku?

Tomasz Kulik 11:12
Tak wciaz widze przestrzen do dalszej poprawy naszych wynikow. Rok 2025 potwierdzit, ze dzieki
wysokiej efektywnosci operacyjnej, m.in. poprawie combined ratio (wskaznik rentownosci w

ubezpieczeniach majatkowych) oraz dywersyfikacji dziatalnosci potrafimy rosnaé nawet przy silnej
presji konkurencyjnej.

Agnieszka Ernest - Anonim 11:14
Jak rozréznitby Pan tozsamos$é marki Link4 i PZU? Bo ich ustugi wydaja sie takie same.

Y
Tomasz Kulik 11:14

Marka Link4 to marka przyciagajaca nieco inny profil klienta, zaréwno ze wzgledu na sposéb
komunikacji, podkreslane w niej aspekty jak i sam produkt.

Krzysztof W - Anonim 11:15

W raporcie wskazujecie, ze rynek ubezpieczen komunikacyjnych znajduje siepod presja cenowa.
Czy jest to przede wszystkim wynik dziatan konkurencji i efekt walki rynkowe;j? Czy macie do
czynienia réwniez z innymi trudno$cami?

Tomasz Kulik 11:15
Rynek ubezpieczen komunikacyjnych faktycznie znajduje sie pod silna presjg cenowa, co wigzemy
przede wszystkim z agresywna polityka cenowa konkurencji oraz wysokim nasyceniem rynku. To

wtasnie walka rynkowa w OC i AC powoduje przede wszystkim presje na marze i koniecznosc¢
dostosowania strategii.

Oskar Trzeciak - Anonim 11:15



W kwestii przychoddw zubepzieczen, dynamicznie rozwija sie rynek ukrainski. Jakie sa dalsze
plany spétki na rynku Ukrainskim?

Tomasz Kulik 11:15
Widzimy potencjat tego rynku i mamy w stosunku do niego swoje jasno okreslone plany. Widzimy

dalsze mozliwos$ci rozwoju i uczestniczenia w nim - szczegélnie po zakonczeniu dziata wojennych
i wejsciu w program odbudowy Ukrainy, wspierany przez wielu Europejskich parteréw.

Cezary Fijotek - Anonim 11:16
Jaka bedzie droga rozwoju Grupy PZU, gdy wprowadzenie struktury holdingowej sie nie
powiedzie?

3
Tomasz Kulik 11:16

Bedziemy nadal pracowali zgodnie z tym, do czego zobowigzaliS$my sie w opublikowanej przez PZU
strategii na lata 2025-2027. Przypomne, ze nie byto w niej mowy o reorganizacji.

Feelx2804 - Anonim 11:30

Jak PZU widzi przyszto$é rynku aut elektrycznych, jaki wptyw na dziatalnos$¢ spotki ma import
chinskich marek, jak zmienia sie rynek ubezpieczen pod tym katem. Czy sg prowadzone prace w
zwigzku ze zblizajaca sie technologia autonomicznej jazdy. Jak PZU chce sie odnalezé na tym
rynku?

“

Tomasz Kulik 11:30

PZU jest i bedzie ubezpieczycielem powszechnym a z tym wigza sie zobowiazania - rowniez te
produktowe. Jestesmy dostepnie zaréwno w rynku aut elektrycznych (ktéry po przyspieszeniu
kilka lat temu znajduje sie dzisiaj w trendzie bocznym) jak i na rynku aut chinskich - ktéry nie rézni
sie niczym od aut europejskich a ze wzgledéw ekonomicznych przechodzi duzy wzrost. Co do aut
autonomicznych to zbyt wczesnie aby o tym moéwié - szczegdlnie na masowa skale. Uwazam
jednak, ze wprowadzenie tego typu rozwiazan zmieni istotnie rynek komunikacyjny w ktérym by¢
moze OCppm zostanie zastgpione przez OC producenta za produktem...



Michat N - Anonim 11:30
Jakie trzy najwazniejsze kierunki rozwoju wskazatby Pan na 2026 rok?

Tomasz Kulik 11:30
To przede wszystkim:
« udoskonalenie taryfikacji: skuteczno$¢ modeli, modernizacja narzedzi;

« poprawa efektywnosci w zakresie dystrybucji do klienta masowego;
« rozpoczecie transformacji kultury organizacyjne;j.

Tomasz Kulik 11:30
Dziekuje za interesujace pytania. Zapraszam na kolejny czat.
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