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Grupa PZU

Skala dziatania

#1 22 mln 99%

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

A-/pozytywna’ 56,7 mld zt silny bilans

stabilny model biznesowy oparty kapitalizacji gietdowej* Wyptacalnos¢ Il powyzej sredniej dla grup
na silnych fundamentach ubezpieczeniowych w Europie®

1) Wedtug aktywdw

2) Staty monitoring marki, CAWI, nat-rep 18-65, dane za styczen-czerwiec 2026 rok; odsetek badanych z grupy docelowej deklarujgcych znajomosé marki wskazujac jg na liscie réznych marek
3) Rating S&P potwierdzony 29 maja 2026 roku

4) Na 30 czerwca 2026 roku

5) Opracowanie wtasne PZU, na podstawie sprawozdan europejskich ubezpieczycieli i reasekuratoréw, dane po | kwartale 2026 roku

4 s danie Zarzadu z dziatalnosci S¢
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Pozycja rynkowa najistotniejszych
spotek Grupy PZU

LEGENDA

o': Ubezpieczenia majatkowe
== ipozostate osobowe

Ubezpieczenia na zycie
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Otoczenie zewnetrzne Strategia i perspektywy
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Kontrybucja segmentow do wyniku operacyjnego
(Procentowy udziat w wyniku operacyjnym
skorygowanym o udziaty PZU w bankach

w | potroczu 2026 roku)

LEGENDA

o Ubezpieczenia majatkowe
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} Ubezpieczenia na zycie

@) B
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Strategia i perspektywy

63,9%

Zarzadzanie ryzykiem

Wyniki i dywidenda

tad korporacyjny Pozostate informacje Oswiadczenie Zarzadu
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Podsumowanie wynikow | potrocza 2026 roku

Przychody z ubezpieczen brutto DPS

Wyniki i dywidenda

Konsekwentnie zwiekszamy skale biznesu - przychody
z ubezpieczen brutto wyniosty blisko 15,7 mld zt, potwierdzajqgc site
modelu biznesowego Grupy PZU oraz skutecznos¢ kanatow sprzedazy.

15,7 mld zt

4,80 zt

tad korporacyjny Pozostate informacje Oswiadczenie Zarzadu

Wyptacamy atrakcyjng dywidende - Zwyczajne Walne Zgromadzenie
zdecydowato o wyptacie dywidendy za 2025 rok w wysokosci 4,80 zt na
akcje, co oznacza wzrost o 7,4% rok do roku (+33 grosze na akcje).
Potwierdza to dtugoterminowq zdolnos¢ do generowania wartosci dla

akcjonariuszy.

Zysk netto Wyptacalnosc Il

Generujemy wartosc dla akcjonariuszy - ponad 3 mld zt zysku netto -
to dowdd zdolnosci Grupy PZU do konsekwentnego tworzenia wartosci
nawet w wymagajgcym otoczeniu rynkowym. Pomimo nizszych stop

procentowych, wyzszych obcigzen podatkowych w sektorze bankowym

| kwartat 2026

L 230%

3,0 mld zt

-

oraz silnej konkurencji cenowej w segmencie komunikacyjnym Grupa
PZU utrzymata wysokg rentownosc biznesu.

Utrzymujemy silng pozycje kapitatowg - wspotczynnik wyptacalnosci
(Solvency Il) na koniec | kwartatu 2026 roku wyniost 230%, istotnie
przekraczajgc zaréwno Sredni poziom obserwowany na rynku
europejskim, jak i strategiczny cel Grupy wynoszgcy 190%, potwierdzajgc
wysoki poziom bezpieczenstwa kapitatowego i potencjat do dalszego
rozwoju.

00
5 Ll O

;
A

Combined Ratio (COR) Marza w ubezpieczeniach na zycie

Przychody filaru Zdrowie

87,9% 27,2%

1,2 mld zt

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci 7
Grupy Kapitatowej PZU za | pdtrocze 2026 roku

Raport Potroczny 2026

Aktywa klientow zewnetrznych w TFI PZU

42,2 mld zt
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Podsumowanie wynikow | potrocza 2026 roku

UBEZPIECZENIA

Majatkowe i pozostate osobowe w Polsce

Przychody brutto z ubezpieczen majatkowych (mld zt)

06.2025 9,3

Wskaznik mieszany COR (%)

06.2025 87,5%

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci
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Na zycie w Polsce

Przychody brutto z ubezpieczen na zycie (mld zt)

06.2025 4,4

Marza operacyjna w ubezpieczeniach na zycie w Polsce (%)

06.2025 26,1%

tad korporacyjny Pozostate informacje Oswiadczenie Zarzadu

ZDROWIE

Przychody filaru Zdrowie (mln zt)

06.2026 489 672
06.2025 1051
Spotki medyczne B Ubezpieczenia zdrowotne i abonamenty

Liczba umow filaru Zdrowie* (mln)

o202 | -

06.2025 3,5¢

*) dane skorygowane

UBEZPIECZENIA | ZDROWIE | INWESTYCJE | BANKOWOSC

1161



Charakterystyka Grupy PZU Model biznesowy Otoczenie zewnetrzne Strategia i perspektywy Zarzadzanie ryzykiem

Podsumowanie wynikow | potrocza 2026 roku
BANKOWOSC

Aktywa bankowe w Grupie PZU (mld zt) ROE (rentownos¢ kapitatow wtasnych) bankow* (%)

——Bank Pekao Alior Bank
20,6%
s 15,7%
12,2%
06.2025 06.2026 o202 06.2026

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

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

06.2026 801 3009

m Zysk netto Grupy PZU (z wytaczeniem bankow) Zysk netto bankdéw (Bank Pekao i Alior Bank) przypisane PZU

*) bez uwzglednienia wytaczen konsolidacyjnych

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci 9
Grupy Kapitatowej PZU za | pdtrocze 2026 roku
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Wyniki i dywidenda

tad korporacyjny Pozostate informacje Oswiadczenie Zarzadu

INWESTYCJE

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

06.2025 06.2026

Aktywa klientow TFI Pekao i TFI Alior (mld zt)

40,3

06.2025 06.2026

UBEZPIECZENIA | ZDROWIE | INWESTYCJE | BANKOWOSC



Charakterystyka Grupy PZU Model biznesowy

Otoczenie zewnetrzne Strategia i perspektywy Zarzadzanie ryzykiem

Podsumowanie wynikow | potrocza 2026 roku

WYBRANE WSKAZNIKI

aROE* (rentownosc kapitatow wtasnych) (%)

22,0% 20,7%

18,0% 17,8%
16,3°M\ ’

2022 2023 2024 2025 06.2026

*) aROE - skorygowany zwrot z kapitatu wtasnego, obliczany na bazie kapitatu
z wytaczeniem skumulowanych innych dochodéw catkowitych dotyczacych
przychodoéw i kosztéw finansowych z ubezpieczen oraz reasekuracji; aROE
przypisane wtascicielom jednostki dominujacej

Wyptacalnosc I1* (%)

240% 229% 226% 233% 230%

2022 2023 2024 2025 03.2026

*) dane na | kwartat 2026 nie podlegaja badaniu ani przegladowi biegtego rewidenta

4 Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci
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C/Z* (cena do zysku na akcje)

15x
10x
\//,/
5x
——C/Z C/Z Srednia (5 lat)
2022 2023 2024 2025 06.2026

*) dane wg standardu MSSF17; narastajaco za 12 miesiecy

C/WK (cena do wartosci ksiegowej na akcje)

3X
2X
= T ee— //
1x
——C/WK C/WK $rednia (5 lat)
2022 2023 2024 2025  06.2026

10

Wyniki i dywidenda

tad korporacyjny Pozostate informacje Oswiadczenie Zarzadu

EPS* (zysk na akcje) (zt)

7,76 7’50

6,69
6,19

4,38

2022 2023 2024 2025 06.2026

*) dane wg standardu MSSF17; narastajaco za 12 miesiecy

DPS (dywidenda na akcje) (zt)

4,34 4,47 4,80

2,40
1,94

2022 2023 2024 2025 06.2026
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Podsumowanie wynikow | potrocza 2026 roku

Podstawowe dane skonsolidowane Grupy Kapitatowej PZU za | potrocze w latach 2024-2026

wg MSSF 17 (mln zt) Wyniki finansowe osiggane przez Grupe PZU stawiaja ja w gronie najbardziej dochodowych instytucji
finansowych w Polsce.

W | pbtroczu 2026 roku Grupa PZU wypracowata zysk netto przypisany wtascicielom jednostki dominujacej

A) Grupa PZU z wytaczeniem Alior Banku i Banku Pekao L. ) o ., ) ] )
na poziomie 3,0 mld zt, potwierdzajac site i odpornosc swojego zdywersyfikowanego modelu biznesowego.

Przychody brutto z ubezpieczen 14295 15226 15652 Tak dobry rezultat zostat osiggniety mimo wymagajacego otoczenia rynkowego, obejmujacego nizsze stopy
Przychody netto z ubezpieczeri 13397 14232 14 705 procentowe, wyzsze obcigzenia podatkowe oraz skutki orzeczen TSUE wptywajace na wyniki bankow w Grupie
PZU, a takze utrzymujaca sie inflacje szkodowa i silng konkurencje cenowa w segmencie ubezpieczen
Koszty (netto) ustug ubezpieczenia (11797) (12077) (12 415) T . ymujaca sie 1€ ] 2 q J‘Q i ,Q g ) ) P o
komunikacyjnych. Fundamentem wyniku pozostaty rentowna dziatalnos¢ ubezpieczeniowa i dynamicznie
Odszkodowania i swiadczenie ubezpieczeniowe netto’ (8 106) (8459) (8497) rozwijajacy sie obszar zdrowia. Kontrybucja bankéw do zysku netto przypisanego wtascicielom jednostki
Koszty administracyjne (1214) (1253) (1299) dominujacej wyniosta 801 mln zt.
Koszty akwizycji (2331) (2447) (2 525) Przychody z ubezpieczen wyniosty 15 652 mln zt. Ich wzrost wynikat przede wszystkim z rozwoju segmentu
Amortyzacja komponentu straty 532 511 512 ubezpieczen na zycie w Polsce, a takze wyzszych przychodow generowanych na rynkach battyckich i w Ukrainie.
Dodatkowym czynnikiem wspierajgcym wyniki byt dalszy rozwdj portfela ubezpieczen pozakomunikacyjnych
Utworzenie izmiana komponentu straty o) (429) LS w segmencie klienta masowego, w szczegdlnoéci produktéw PZU Dom oraz PZU Firma dedykowanych matym
Wynik z ustug ubezpieczenia 1600 2155 2290 i Srednim przedsiebiorstwom. Pozytywne tendencje zostaty czeSciowo ograniczone przez nizsze przychody
przychody finansowe netto’ . . . z ubezpieczen komunikacyjnych w segmencie ubezp|ecz?n masowych, pozostajagcym pod wptywem utrzymujacej
sie silnej presji cenowej ze strony kluczowych konkurentow.
Przychody i koszty finansowe z ubezpieczen (838) (1016) (942)

Wynik z ustug ubezpieczenia wzrost, przede wszystkim dzieki bardzo dobrym rezultatom w segmencie
Wynik z dziatalnosci inwestycyjnej

zpieczen grupowych i indywi nie kontynuowanych, gdzie wzr rzychoddw z umow ubezpieczeni
_ alokowany do segmentéw ubezpieczeniowych 1408 1674 1576 ubezpieczen grupowyc dywidualnie kontynuowanych, gdzie wzrost przychodow z umow ubezpieczenia byt

wyzszy niz wzrost kosztow Swiadczen i odszkodowan oraz w segmencie ubezpieczen indywidualnych. Przetozyto
Zysk netto przypisany wtascicielom jednostki dominujacej 1471 2211 2208 sie to na wzrost marzy operacyjnej w ubezpieczeniach na zycie w Polsce do 27,2%. Jednocze$nie wynik segmentow
ubezpieczen majgtkowych w Polsce utrzymat sie na stabilnym poziomie pomimo utrzymujace;j sie inflacji
szkodowej oraz silnej konkurencji cenowej w ubezpieczeniach komunikacyjnych. Potwierdza to wskaznik COR na

B) Banki: Alior Bank i Bank Pekao

Zysk netto przypisany wtascicielom jednostki dominujacej 975 1019 801 poziomie 87,9%, analogicznym do osiagnietego rok Wczeéniej.
(A+B) Zysk netto przypisany wtascicielom jednostki dominujacej 2 446 3230 3009 . , .. . . . . . .
? Zysk netto przypisany wtascicielom jednostki dominujacej na dziatalnosci bankowej spadt wzgledem
1) zwylaczeniem komponentu inwestycyjnego i z rozwinieciem rezerwy szkodowej z lat ubiegtych poprzedniego roku w szczegolnosci ze wzgledu na spadek wyniku odsetkowego w efekcie nizszych rynkowych stop
2) zkwotami naleznymi od reasekuratoréw z tytutu utworzenia i zmiany komponentu odzyskania strat procentowych, wyzszych obcigzen z tytutu optat do BFG oraz wzrostu stawki podatku z 19% w 2025 roku do 30%

3) przychody i koszty finansowe z ubezpieczen i reasekuracji oraz wynik z inwestycji alokowany do segmentéw dziatalnosci ubezpieczeniowej

w 2026 roku.

4 s danie Zarzadu z dziatalnosci S¢
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Charakterystyka Grupy PZU

Oceny ratingowe

Model biznesowy

Otoczenie zewnetrzne Strategia i perspektywy

Rating kredytowy oraz rating sity finansowej

A—

POZYTYWNA

29 maja 2026 roku agencja S&P Global Ratings
podtrzymata ocene ratingowg PZU na poziomie
A- z perspektywa pozytywna.

W uzasadnieniu decyzji agencja S&P podkreslita, ze
Grupa PZU utrzymuje bardzo silng pozycje kapitatowa
oraz odpowiednig elastycznosé do dostosowania sie

do istotnego wzrostu wymogow kapitatowych
wynikajacych ze zmian w regulacjach Solvency Il, ktére
wejda w zycie od stycznia 2027 roku. Analitycy zwrdcili
uwage na dalsze wzmocnienie buforow kapitatowych
Grupy PZU, ktorej wspotczynnik wyptacalnosci wzrést do
239% na koniec 2025 roku z 226% rok wczesniej, a takze
na utrzymujaca sie wysoka zdolnosc do generowania
zyskow wspierajgca dalszy wzrost kapitatu.

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci
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Utrzymanie pozytywnej perspektywy ratingowe;j
odzwierciedla ocene agencji, ze Grupa PZU bedzie

w stanie skutecznie dostosowac sie do nowych
wymogow regulacyjnych, zachowujac jednoczesnie silng
pozycje kapitatowa i odpornosé wynikow finansowych.
S&P zwrdcita rowniez uwage na dziatania podejmowane
przez Grupe PZU w celu dostosowania sie do nowych
regulacji oraz utrzymania efektywnego wykorzystania
kapitatu.

Ostatnia zmiana ratingu PZU miata miejsce 28 maja 2024
roku, kiedy analitycy agencji podniesli perspektywe
ratingowq ze stabilnej do pozytywnej. W uzasadnieniu
tej decyzji agencja docenita Grupe PZU za osiggniecia

w realizacji strategii, w tym ambitnych celow

Zarzadzanie ryzykiem
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Wyniki i dywidenda

postawionych przed biznesem ubezpieczeniowym

i bankowym. W kolejnych raportach S&P podtrzymywata
pozytywng ocene perspektyw Grupy PZU, wskazujac
m.in. na oczekiwana ponadprzecietng rentownosé, silng
pozycje kapitatowa oraz zdolno$¢ do utrzymywania
znaczacych buforow kapitatowych mimo wysokich
wyptat dywidend i zmiennosci na rynkach finansowych.

S&P Global

UBEZPIECZENIA | ZDROWIE | INWESTYCJE | BANKOWOSC
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Charakterystyka Grupy PZU

Ratingi ESG

Model biznesowy

Otoczenie zewnetrzne Strategia i perspektywy

Ratingi ESG odzwierciedlaja ocene zrdwnowazonego rozwoju przedsiebiorstw pod katem ich praktyk

w zakresie sSrodowiskowym, spotecznym i zarzadczym. Stuzg one inwestorom i interesariuszom do identyfikacji
potencjalnych ryzyk i szans, a PZU pomagaja lepiej identyfikowac obszary do poprawy. Ponizsza tabela
przedstawia jak wybrane agencje ratingowe ocenity nasze zarzadzanie kwestiami ESG.

MSCI

MSCI

ESG RATINGS

BB | BBB |

lccc| B | AA | AAA |

W 2025 roku PZU otrzymat ocene A, w ocenie MSCI
ESG Ratings, notujac wzrost z wyniku BBB. MSCI ESG
Research dostarcza rating w skali od AAA (lider) do
CCC (wykazujacy braki) wedtug ekspozycji na
specyficzne dla danej branzy ryzyka ESG i zdolnos¢
do zarzadzania tymi ryzykami w poréwnaniu

z podobnymi spétkami®.

FTSE Russel

FTSE4Good

PZU jest czescig indeksu FTSE4Good Index Series,
ktdry zostat stworzony w ramach swiatowych
indeksow FTSE Russel by mierzy¢ wyniki firm
demonstrujacych silne praktyki ESG. W roku 2025,
wynik pozostat na poziomie 3,8 (w skaliod 0do 5,
w ktdrej 5 jest oceng najwyzsza). W sektorze
ubezpieczen wynik znajduje sie w 56 percentylu.

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

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci
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S&P Global

Zakfad L i fi SA

Insurance

Corporate Sustainability Assessment
(CSA) Score 2025

44 1100

A of 16 December 2025

S&P Global

PZU w 2025 roku otrzymat 46/100 punktow w ocenie
S&P Global ESG Score oraz 44/100 punktow w ocenie
S&P Global CSA Score osiggajac trend wzrostowy
wzgledem ubiegtorocznej oceny. W sektorze
ubezpieczen PZU uzyskat wynik w 71 percentylu.
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CDP

OCDP

Discloser
2025

PZU otrzymat ocene C w zakresie ujawnien
dotyczacych zmian klimatu na podstawie danych

ujawnionych w 2025 roku w kwestionariuszu CDP.

CDP stosuje skale ocen od A (najwyzsza) do D-
(najnizsza), odzwierciedlajgc poziom ambicji,
wyznaczania celdw i podejmowanych dziatan.
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Kalendarium wybranych wydarzen w 2026 roku
SEEEELEEEEEELEEEEEELEEEEEELEEEEEEELEEEEELEEEEEELEEEEEELEEEEEEEEEEEELEEEEEELEEEEEELLELEEEEEEEEE8844

LUTY MAJ WRZESIEN
e 26 lutego - Raport roczny za 2025 rok e 4 maja- Przejecie 100% akcji MetLife Ukraina e 17 wrzesnia - Dzien ustalenia prawa do
e 14 maja- Raport kwartalny za | kwartat 2026 dywidendy
roku
e 29 maja- Podpisanie planu potaczenia PZU
i LINK4
e 29 maja - Potwierdzenie przez S&P Global
Ratings ratingu PZU na poziomie A- N
MARZEC z perspektywa pozytywna PAZDZIERNIK
e 3 marca - Utworzenie Grupy VAT PZU, e 8 pazdziernika - Wyptata dywidendy
obejmujacej: PZU, PZU Zycie, PZU Zdrowie, w wysokosci 4,80 zt na akcje
TUW PZUW, TFI PZU, PZU CO, PZU Pomoc
oraz PZU Tech CZERWIEC
e 18 czerwca - Zwyczajne Walne Zgromadzenie
PZU
KWIECIEN LISTOPAD
e 14 kwietnia - Wybor Zarzadu PZU nowej kadeng;i S|ERP|E|<| e 19 listopada - Raport kwartalny za Il kwartat
obejmujacej trzy kolejne petne lata obrotowe 2026 roku
2027-2029

e 20 sierpnia - Raport potroczny za | potrocze 2026
roku

4 s danie Zarzadu z dziatalnosci S¢
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1. Charakterystyka Grupy

1.1. Oferta, dystrybucja i obszary dziatalnosci
1.2. Misja, wizja i wartosci

1.3. Marka

1.4. Kamienie milowe w rozwoju Grupy PZU
1.5. Struktura Grupy PZU

v" Grupa PZU niezmiennie utrzymuje pozycje lidera rynku ubezpieczeniowego
w Polsce, obstugujac miliony klientow indywidualnych i korporacyjnych oraz
rozwijajac dziatalnosé w kluczowych segmentach rynku finansowego.

v Oferta Grupy PZU stanowi jeden z najwiekszych ekosystemow finansowych
w Polsce, taczac ochrone ubezpieczeniowa, zdrowie, oszczednosci, inwestycje
i bankowosc.

v" Skala dziatalnosci oraz zaufanie klientow pozostajg jednym z najwazniejszych
aktywow Grupy i fundamentem jej przewagi konkurencyjne;.

/, . . - s 2
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Charakterystyka Grupy PZU Model biznesowy

Otoczenie zewnetrzne Strategia i perspektywy

1.1. Oferta, dystrybucjai obszary

dziatalnosci

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

i wykorzystuje swdj potencjat, aby chronié to, co najwazniejsze - zycie i zdrowie swoich
klientow, ich rodziny, majatki i przedsiebiorstwa. Z kazdym dniem Grupa rozwija sie,
aby moc zapewnic klientom najbardziej spersonalizowana, kompleksowa i elastyczna
oferte. Priorytetem dla Grupy PZU i miarg sukcesu jest wypracowywanie korzysci dla
akcjonariuszy i klientéw w sposdb zrownowazony i odpowiedzialny.

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 wynosza

561,1 mld zt. Grupa cieszy sie zaufaniem 22 milionéw
klientéw, w tym 15 mln ubezpieczeniowych. Oferuje
produkty i ustugi klientom indywidualnym, matym

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci
Grupy Kapitatowej PZU za | pdtrocze 2026 roku

Raport Potroczny 2026

i Srednim firmom oraz duzym podmiotom
gospodarczym. Gtownym, pod wzgledem skali i liczby
klientow, rynkiem dziatalnosci Grupy PZU jest Polska.
Nalezgce do Grupy spétki zalezne odgrywajg istotng role
takze w Litwie, totwie i Estonii. Grupa PZU obecna jest
rowniez na rynku ukrainskim.

Podstawowym obszarem dziatalno$ci Grupy PZU s3
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.

Zarzadzanie ryzykiem
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Wyniki i dywidenda

PZU oferuje swoim klientom najwiekszg siec
sprzedazowo-obstugowa sposrdd wszystkich
dziatajacych w Polsce ubezpieczycieli. Obejmuje ona:

401 placowek
4,5 tys. multiagengji

7,4 tys. agentow na wytagcznosé i doradcow
klienta PZU i PZU Zycie

ponad 1 tys. brokeréw 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
dziatalnosc ubezpieczeniowa, siec dystrybucji sktada sie
z 610 agentow, 13 multiagencji i 381 brokeréw. PZU
wspotpracuje rowniez z 6 bankami i 10 partnerami
strategicznymi.

W Ukrainie produkty ubezpieczeniowe sa
dystrybuowane za posrednictwem 151 agentéw oraz we
wspotpracy z 16 multiagencjami, 38 brokerami oraz

17 bankami.

UBEZPIECZENIA | ZDROWIE | INWESTYCJE | BANKOWOSC
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Grupa PZU wspotpracuje z:
15 bankami,

25 partnerami strategicznymi

w ramach bancassurance i partnerstw
strategicznych.

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

468 placéwek wtasnych,

89 placéwek partnerskich

oraz Alior Banku:

459 placéwek,

w tym 139 tradycyjnych oddziatéw,

7 oddziatéw Private Banking,

12 Centréw Bankowosci Korporacyjnej,
w tym 11 Zespotow Sprzedazy Mikro
oraz 301 placowek partnerskich.

Obydwa banki posiadajg profesjonalne centra
obstugi telefonicznej oraz platformy bankowosci
internetowej i mobilne;j.
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Kluczowe obszary biznesowe Grupy PZU

UBEZPIECZENIA

T y A4 Grupa PZU od wielu lat zapewnia ochrone ubezpieczeniowa we wszystkich
. s 3 najwazniejszych dziedzinach Zzycia prywatnego, publicznego
- i gospodarczego, chronigc zycie, majatek i zdrowie swoich

klientow.

Liderami rynku ubezpieczeniowego w Polsce 53 PZU (ubezpieczenia
i osobowe, w tym ubezpieczenia komunikacyjne,

mieszkan i budynkow, rolne, odpowiedzialnosci cywilnej) i PZU

2ycie (ubezpieczenia na tycie). Od 2014 roku, po akwizycji spoti

LINK4, Grupa oferuje ubezpieczenia pod dwiema markami: najbardziej rozpoznawalng, szczycacy si¢ ponad

220-letniy tradycja marka PZU i znacznie miodszy, kojarzong 2 kanatami sprzedaly direct marka LINK4.

W 2015 roku utworzono trzecig marke, TUW PZUW, czyli Towarzystwo Ubezpieczer Wzajemnych Polski

L

koncentrujjc si¢ na wspolpracy z dutymi podmiotami gospodarczymi | podmiotami medycznymi (szpitale
i przychodnie), a takde dla instytucji kodcielnych i jednostek samorzadu terytorialnego.

Grupa PZU jest takie liderem rynku ubezpieczeri w krajach battyckich (Litwa, totwa, Estonia). Prowadzi
ponadto dziatalnos¢ ubezpieczeniowq w Ukrainie.

Podstawowym rynkiem dzialalnodci Grupy jest Polska, gdzie osiaga 90% przychodéw (mierzonych
przychodami brutto z ubezpieczeri). Dzialalnosé ubezpieczeniowa w krajach baltyckich oraz w Ukrainie
generuje 10% przychoddw.

INWESTYCJE

Grupa PZU jest jednym z najwiekszych zarzadzajacych aktywami
na polskim rynku. Jest tez liderem pracowniczych programéw emertytalnych.

Oferuje szeroki wachlarz produktow inwestycyjnych: otwartych i zamknigtych funduszy
inwestycyjnych i produktéw 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).
TFI PZU prowadzi réwniet dziatalnodd lokacyjng w zakresie Srodkdw wiasnych Grupy PZU.

W Grupie PZU dzialajj trzy towarzystwa funduszy inwestycyjnych: TFI PZU, Pekao TFI i Alior TFI, a takze
Powszechne Towarzystwo Emerytalne PZU zarzadzajjce Otwartym Funduszem Emerytalnym PZU ,Ziota Jesien”
oraz Dobrowolnym Funduszem Emerytalnym PZU.

4 5 danie Zarzadu z dziatalnodci
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ZDROWIE

W dazeniu do coraz lepszego i petniejszego zaspokajania potrzeb
klientéw Grupa PZU intensywnie rozwija segment ubezpieczen

zdrowotnych wraz z towarzyszacymi ustugami opieki medycznej.

Obszar zdrowia obejmuje dwa rodzaje dziatark: (i) sprzedaz produktéw
zdrowotnych w formie ubezpieczed | sprzedai produktow
partnerstwa i programy profilaktyczne), (i) budowe i rozwdj infrastruktury medycznej w Polsce
dla zapewnienia klientom jak najlepszej dostepnodci do wiadczonych uslug zdrowotnych.

Siec PZU Zdrowie obejmuje okoto 130 wiasnych i 4 800 placowek partnerskich .

Atutami 53 szybkie terminy wizyt lekarskich, honorowanie skierowar na badania od lekarzy
spoza sieci PZU Zdrowie, 2dalne konsultacje medyczne umoiliwiajyce oprocz uzyskania porady
czy omdwienia wynikdw badar otrzymanie recepty na leki i skierowania na badania.
Ofertg uzupeiniajg ustugi profilaktyczno-prewencyjne.

BANKOWOSC

Obszar dzialalno$ci bankowej Grupy PZU skilada sie z dwéch grup kapitatowych:
Banku Pekao (w Grupie PZU od 2017 roku) i Alior Banku (w Grupie PZU od 2015 roku).

Bank Pekao, zatozony w 1929 roku, to uniwersalny bank komercyjny oferujacy pelen zakres ustug bankowych
dla klientow indywidualnych i instytucjonalnych. Jest jedng z najwigkszych instytucji finansowych w regionie
Europy Srodkowo-Wschodniej | drugim najwiekszym bankiem w Polsce.
Alior Bank jest uniwersalnym bankiem depozytowo-kredytowym. Powstal
w 2008 roku jako start-up. k3czy zasady tradycyjnej bankowodci z innowacyjmymi

rozwigzaniami, dzigki ktdrym systematycznie wzmacnia pozycj¢ rynkowq
i wyznacza nowe kierunki rozwoju polskiej bankowosci.

Zaciesnienie wspdlpracy z bankami otworzylo Grupie PZU ogromne modliwosci
rozwoju, szczegblnie w zakresie integracii | koncentracji uslug wokdt klienta

na kaidym etapie jego rozwoju osobistego | zawodowego. Wspdlpraca w ramach
segmentu bankowego stanowi dla PZU dodatkowq plaszczyzng do budowania
trwatych relacji z klientami. Dziatalnoéé Grupy PZU w modelu bankowym
przebiega w obszarach bancassurance i assurbanking,

UBEZPIECZENIA | ZDROWIE | INWESTYCJE | BANKOWOSC



Charakterystyka Grupy PZU Model biznesowy

1.2. Misja, wizja,
wartosci

Miqu PZU jest: pomagamy klientom dbaé

o ich przysztosc. Realizacja tego celu nie bytaby
mozliwa bez ich zaufania. To ono jest fundamentem
naszych relacji, bo klient kupuje od nas gwarancje, ze
w trudnej sytuacji otrzyma naszg pomoc, ze bedzie
mogt na nas polegac.

Publikacja Strategii Grupy PZU na lata 2025-2027 ,,PZU.
Z pewnoscia przysztos¢” wzmocnita kierunki realizacji

tej misji, okreslajac spdjna, wieloletnia Sciezke rozwoju
opartg na czterech kluczowych filarach. Obejmujg one:

e Prostote - uproszczenie struktury Grupy
i zwiekszenie sprawnosci operacyjnej;

. s o . s o
o Koncentracje na rentownym wzroscie dziatalnosci
ubezpieczeniowej - konsekwentne wzmacnianie
podstawowego obszaru biznesowego;

o Rozwaoj dzieki inwestycjom w rynek zdrowotny
i cyfryzacje - budowanie przysztych przewag
konkurencyjnych poprzez innowacje i rozszerzanie
obszardw dziatalnosci;

o Zaangazowanie w budowanie odpornosci kraju
i inkluzywnego spoteczenstwa - wzmacnianie
bezpieczenstwa spotecznego oraz dobrostanu
Polakow.

Strategia ta porzadkuje sposob wdrazania misji
organizacji, kierujgc dziatania Grupy na wzrost wartosci,
modernizacje oraz jeszcze petniejsze odpowiadanie na

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci
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potrzeby klientdw, partneréw i otoczenia spoteczno-
gospodarczego.

Strategiczna perspektywa rozwoju

PZU konsekwentnie dazy do umacniania pozycji
instytucji, ktora zapewnia bezpieczenstwo finansowe,
zdrowotne i spoteczne milionom oséb. Grupa rozwija
modele dziatania, ktére pozwalajg tworzy¢ bardziej
intuicyjne ustugi, oferowac nowoczesne rozwiazania

i umacniac stabilnosc systemowa. Ambicja Grupy jest
wykorzystanie swojego potencjatu po to, aby
odpowiadac na przyszte potrzeby klientow i krajowe;j

gospodarki, a takze budowad wartosé w sposob trwaty

i odpowiedzialny.

To dtugofalowe ukierunkowanie wyznacza ramy dla
podejmowanych decyzji oraz napedza transformacje
catej organizacji - od modernizacji procesow, poprzez
inwestycje w technologie i zdrowie, az po dziatania
sprzyjajace silniejszemu, odpornemu spoteczenstwu.

Wartosci

Wartosci PZU tworza fundament funkcjonowania catej
Grupy i okreslaja standardy postepowania wobec
klientow, partnerow biznesowych, pracownikéw oraz
wszystkich pozostatych interesariuszy. Stanowig one

trwaty punkt odniesienia dla decyzji podejmowanych na
kazdym poziomie organizacji i sg podstawg budowania

zaufania - kluczowego kapitatu instytucji zaufania
publicznego, jaka jest PZU.

Wartosci te sg wspolne dla catej organizacji i niezmienne
niezaleznie od otoczenia rynkowego, trendow czy cyKli

strategicznych. Ksztattujg kulture organizacyjna,
wzmacniaja jakos¢é wspotpracy wewnatrz Grupy oraz
wyznaczaja sposob realizacji misji i celow
dtugoterminowych.

Zarzadzanie ryzykiem Wyniki i dywidenda

Na wartosci PZU sktadajg sie:

o Stabilnosc - zapewnianie bezpieczeristwa

finansowego i operacyjnego, koniecznego dla ochrony

interesow klientow i rozwoju Grupy.

o Uczciwos¢ - transparentno$é dziatan, etyczne

postepowanie oraz rzetelnos¢ w relacjach ze
wszystkimi interesariuszami.

tad korporacyjny Pozostate informacje Oswiadczenie Zarzadu

o Odpowiedzialnosc - troska o klientéw, pracownikdw
i spoteczenstwo.

Wartosci PZU stanowia stabilny fundament dla realizacji
celéw strategicznych i codziennego dziatania Grupy.
Dzieki nim organizacja buduje dtugoterminowe relacje,
wzmacnia zaufanie interesariuszy i konsekwentnie
wypetnia swoja misje.

o Innowacyjnosc¢ - otwarto$é na nowe rozwigzania,

wykorzystanie technologii oraz wdrazanie

nowatorskich modeli biznesowych odpowiadajacych

na zmieniajace sie potrzeby rynku.

Pomagamy
klientom dbac
o ich przysztosc

Myslimy w horyzoncie przysztych pokolen

Strategia Grupy PZU umocni pozycje lidera zarzadzania ryzykiem
o wielkiej skali i partnera, ktory daje pewnosc¢ w czasach zagrozen

Strategia na lata 2025 - 2027 ,,PZU. Z pewnoscia przysztosc”

Fila ry 0 vl O O
e A
000 il 2l
Prostota Rentowny wzrost Rozwdj przez Budowa odpornosci
dziatalnosci =~ inwestyciew kraju i inkluzyjnego
ubezpieczeniowe; zdrowie i cyfryzacje  spoteczenstwa
Wartosci !

U

Stabilnos¢

18

2 &

Uczciwosé

e

Odpowiedzialnosé

Innowacyjnosc
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Charakterystyka Grupy PZU Model biznesowy

° L &K 4
Stabllnosc O0znacza prowadzenie

dziatalnosci w sposdb bezpieczny i oparty na
zaufaniu. Dla klientéw jest gwarancjg rzetelnosci,
ciggtosci ochrony oraz pewnosci, ze PZU realizuje
swoje zobowigzania w dtugim horyzoncie
czasowym. Dla pracownikdw stabilno$¢ oznacza
bezpieczne Srodowisko pracy, mozliwosc rozwoju
oraz jasne zasady funkcjonowania organizacji.
Stabilnos¢ stanowi fundament zaufania do PZU
jako silnej i wiarygodnej instytucji finansowej.

° o o
UcCzcIwoSC oznacza przejrzystosé

dziatan, dotrzymywanie zobowigzan oraz
przejrzysta komunikacje z klientami

i interesariuszami. PZU kieruje sie zasadami
rzetelnosci, etyki i szacunku w relacjach
biznesowych, dbajac o jasne reguty wspotpracy
oraz spojnos¢ pomiedzy deklaracjami

a dziataniami. Dla pracownikow uczciwosc
oznacza funkcjonowanie w sSrodowisku opartym
na zaufaniu, wzajemnym szacunku i jasno
okreslonych zasadach.

Raport Potroczny 2026

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci
Grupy Kapitatowej PZU za | pdtrocze 2026 roku

®

Otoczenie zewnetrzne Strategia i perspektywy Zarzadzanie ryzykiem Wyniki i dywidenda tad korporacyjny

ponad 220-letnia tradycja © Sztucznainteligencja i uczenie maszynowe

Kontynuacja procesu cyfryzacji produktow
i ustug ubezpieczeniowych, bankowych,
inwestycyjnych i zdrowotnych

Stabilny kapitat, wysoki
wspbtczynnik Wyptacalnos¢ Il

Najwieksza grupa finansowa

w Europie Srodkowo-Wschodniej Zaawansowana analityka

Silna marka Optymalizacja procesow

Odpowiadamy na potrzeby klientow,
pracownikow i spoteczenstwa

Dotrzymujemy zobowigzan

Stosujemy przejrzyste zasady
prowadzenia biznesu Swiadomie i odpowiedzialnie
zarzadzamy naszym wptywem

JesteSmy uczciwi zarowno w relacjach , ;
na Srodowisko

zewnetrznych, jak i wewnetrznych
¢ Zapewniamy inspirujace miejsce pracy

Rozwijamy kulture etyki i compliance

Pozostate informacje

Oswiadczenie Zarzadu

Innowa Cyj n Os'é wyraza gotowo$¢ do

ciaggtego rozwoju i poszukiwania nowych
rozwigzan odpowiadajacych na zmieniajace sie
potrzeby klientéw oraz wyzwania rynkowe. PZU
rozwija produkty, ustugi i procesy w sposéb, ktory
zwieksza ich dostepnosé, jakosc i efektywnosé.
Innowacyjnos¢ oznacza takze otwartosc na
zmiany, wykorzystywanie nowych technologii
oraz wspieranie inicjatyw usprawniajacych
funkcjonowanie organizacji.

Odpowiedzialnoscsznscza

Swiadome podejmowanie decyzji

z uwzglednieniem ich dtugofalowego wptywu na
klientéw, pracownikow, spoteczenstwo

i Srodowisko. PZU realizuje ja poprzez
odpowiedzialne zarzadzanie ryzykiem, dziatania
prewencyjne, zaangazowanie spoteczne oraz
wspieranie edukacji i bezpieczenstwa.
Odpowiedzialnos¢ przejawia sie rowniez w trosce
o pracownikéw oraz w budowaniu relacji opartych
na partnerstwie i wzajemnym zaufaniu.
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Charakterystyka Grupy PZU Model biznesowy

1.3. Marka

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

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.

7) Staty monitoring marki, CAWI, nat-rep 18-65, dane za styczen-
czerwiec 2026 rok; odsetek badanych z grupy docelowej

deklarujacych znajomoscé marki wskazujac ja na liscie roznych marek

4 Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci
R a p O rt P O{ ro CZ n y 2 026 Grupy Kapitatowej PZU za | pétrocze 2026 roku

Otoczenie zewnetrzne Strategia i perspektywy Zarzadzanie ryzykiem Wyniki i dywidenda tad korporacyjny Pozostate informacje Oswiadczenie Zarzadu

Architektura marek Grupy PZU (model ,parasola korporacyjnego”)

Dominujaca marka korporacyjna

Marka korporacyjna PZU jest dominujaca w Grupie. Sygnowana jest
nig sama Grupa PZU, wiekszosc jej spotek prowadzacych dziatalnosé
na polskim rynku (PZU, PZU Zycie, PZU Pomoc, PZU Centrum
Operacji), a takze czes¢ spotek zagranicznych - spotki w Ukrainie,
litewski oddziat w Estonii oraz litewska spotka PZU Lietuva Gyvybes
Draudimas (PZU Litwa Zycie).

9

ubezpieczenia

Submarki dominujacej marki korporacyjnej

W Grupie PZU funkcjonuja trzy submarki dominujacej marki
korporacyjnej. Sa to: PZU Inwestycje (dla PTE PZU i TFI PZU),
PZU Zdrowie oraz PZU Fundacja.

inwestycje/oszczednosci
* ®,
@ @ zdrowie

INWESTYCJE ZDROWIE FUNDACJA

dziatalno$¢ NGO

Marki rodziny PZU

W architekturze Grupy PZU funkcjonuje takze grupa marek
tzw. rodziny PZU. Rodzine tworza spotki, ktorych nazwy

nie nawigzujga do marki dominujacej, jak np. AAS BALTA i TUW PZUW.

Jednak ich logotypy wizualnie zblizone sg do marki korporacyjne;j.

s

BOQE4|  oRAUGIMAS
~

ubezpieczenia

finansowe benefity pracownicze

®O | ®OE

Marki niezalezne - segment bankowy

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

banki

E)

{2 | Bank Pekao

?

inwestycje

20
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n Charakterystyka Grupy PZU Model biznesowy

1.4. Kamienie milowe
w rozwoju Grupy PZU

Grupa PZU od ponad 220 lat
wspottworzy rynek finansowy w Polsce
I za granica.

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci
Grupy Kapitatowej PZU za | pdtrocze 2026 roku

Raport Potroczny 2026

Otoczenie zewnetrzne

1803

Strategia i perspektywy

H%éh

Zarzadzanie ryzykiem

Powstanie marki PZU

- przeksztatcenie Polskiej Dyrekcji
Ubezpieczen Wzajemnych

w publiczna spotke - Powszechny
Zaktad Ubezpieczen Wzajemnych

Wyniki i dywidenda

PLN |I

tad korporacyjny

Pozostate informacje Oswiadczenie Zarzadu

Utworzenie Powszechnego
Towarzystwa Emerytalnego PZU
{PTE PZU} - zarzadzanie funduszami
i programami emerytalnymi

powstanie pierwszego
towarzystwa ubezpieczeniowego
na ziemiach polskich

Rebranding

®
1927

O
2

W Warszawie (GPW)

1991

Przeksztatcenie PZU
w jednoosobowsa spotke
akcyjna Skarbu Panstwa

Powotanie PZU Zycie

Debiut PZU SA na Gietdzie
Papierow Wartosciowych

1998

1999

.—1[ Utworzenie Towarzystwa
Funduszy Inwestycyjnych PZU
(TFI PZU) - zarzadzanie
funduszami inwestycyjnymi

Rozpoczecie dziatalnosci
na ukrainskim rynku
ubezpieczeniowym

¢
2012

. Podpisanie umow nabycia:

AAS BALTA, AB Lietuvos
Draudimas, COdan A/S
i LINKA,

Poczatek budowy marki

ZDROWIE PZU Zdrowie

2010

Porozumienie w sprawie
nabycia akcji Alior Banku

Utworzenie Towarzystwa Ubezpieczen
Wzajemnych Polski Zaktad Ubezpieczen
Wzajemnych (TUW PZU)

2005

Sfinalizowanie zakupu
akcji Banku Pekao

52 | Bank Pekao

2002

Rozpoczecie dziatalnosci
na litewskim rynku
ubezpieczeniowym

Strategia Grupy PZU
LPotencjat i wzrost”,

w ktorej zadebiutowaty
cele ESG

2026

@
2014

@
2015

21

2017

Realizacja strategii

"Z pewnoscig przysztosc"

i projektow transformacyjnych PZU
w obszarach taryfikacji, szkdd,
obstugi i sprzedazy
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1.5. Struktura Grupy

PZU

Struktura Grupy Kapitatowej PZU
wg stanu na 30 czerwca 2026 roku

Schemat struktury uwzglednia podmioty objete
konsolidacja, nie obejmuje funduszy inwestycyjnych,
spotek w likwidacji i w upadtosci oraz podmiotow
konsolidowanych przez Bank Pekao oraz Alior Bank.

Zmiany w strukturze Grupy Kapitatowej
PZU w | potroczu 2026 roku i do dnia
publikacji sprawozdania

W | p6troczu 2026 roku i do daty podpisania
sprawozdania zaszty nastepujace zmiany w strukturze
Grupy Kapitatowej PZU:

e 29 kwietnia 2026 roku spotka Pekao Direct sp. z 0.0.
zmienita nazwe na Pekao CoNext sp. z 0.0,;

e 8czerwca 2026 roku Osteodex Centrum Medyczne
sp. z 0.0. zaczeto podlegac konsolidacji;

e 30 czerwca 2026 roku CM Babka Medica sp. z 0.0.
zaczeto podlegac konsolidacji.

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci
Grupy Kapitatowej PZU za | pdtrocze 2026 roku

Raport Potroczny 2026

PZU

z siedzibag w Warszawie, Polska

Ubezpieczenia ’ ‘ Opieka zdrowotna i ustugi medyczne ’ ‘ Bankowos¢ i ustugi finansowe ’ ‘ Nieruchomosci ’ ‘ Wsparcie biznesu

Polska PZU Zdrowie Bank Pekao Tower Inwestycje PZU Centrum Operacji

PZU iycie z siedzibg w Warszawie, Polska z siedzibg w Warszawie, Polska zsiedziba w Warszawie, Polska z siedziba w Warszawie, Polska
PZU 80,00% PZU 20,0000% PZU 27,4696% PZU 100,00%

z siedziba w Warszawie, Polska
PZU 100,00%

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

LINK4

z siedzibg w Warszawie, Polska
PZU 100,00%

Kraje battyckie

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

PZU Estonia

Oddziat Lietuvos Draudimasz siedziba w Talinie,
Estonia

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

BALTA
z siedziba w Rydze, totwa
PZU 100,00%

Ukraina

PZU Ukraine

z siedziba w Kijowie, Ukraina

PZU 90,9944%

PZU Ukraine Life Insurance 9,0017%
PZU Zycie 0,00397%

PZU Ukraine Life Insurance
z siedziba w Kijowie, Polska

PZU 53,4723%

PZU Ukraine 46,5224%

PZU Zycie 0,0053%

PZU Zycie 20,00%

Centrum Medyczne Medica

z siedzibg 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%

Humana Medica Omeda

z siedziba w Biatymstoku, Polska
PZU Zdrowie 100,00%

Osteodex Centrum Medyczne
z siedziba w Nowym Saczu, Polska
PZU Zdrowie 100,00%

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

22

Fundusze inwestycyjne zarzadzane przez TFI PZU 0,0041%

Alior Bank

z siedzibg w Warszawie, Polska
PZU 31,9071%
Fundusze inwestycyjne zarzgdzane przez TFI PZU 0,0063%

Pekao Financial Services

z siedzibg w Warszawie, Polska
Bank Pekao 66,4992%
PZU 33,5008%

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

Inwestycje

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

PTE PZU
z siedziba w Warszawie, Polska
PZU Zycie 100,00%

PZU Zycie 72,5304%

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

Arm Property

z siedzibg w Krakowie, Polska

Fundusze inwestycyjne zarzadzane przez TFI PZU 100,00%

‘ Technologie i cyfryzacja

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

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

UBEZPIECZENIA | ZDROWIE |

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

LLC SOS Services Ukraine

z siedziba w Kijowie, Ukraina
PZU Ukraine 100,00%

Pozostate

PZU Projekt 01
z siedzibg w Warszawie, Polska
PZU 100,00%

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

Omicron BIS

z siedziba w Warszawie, Polska
PZU 100,00%

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

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

re58
z siedziba w Warszawie, Polska
PZU 34,00%

INWESTYCJE | BANKOWOSC

Y



Charakterystyka Grupy PZU Model biznesowy Otoczenie zewnetrzne Strategia i perspektywy Zarzadzanie ryzykiem Wyniki i dywidenda tad korporacyjny Pozostate informacje Oswiadczenie Zarzadu

e Wramach PZU Zdrowie funkcjonuja oddziaty: e W sktad Grupy PZU Zdrowie wchodza: Grupa e W sktad Grupy Alior Bank wchodzg m.in.: e W sktad Grupy Bank Pekao wchodza m.in.:

— Oddziat Centra Medyczne w Warszawie, Centrum Medyczne Medica, Grupa Elvita, Grupa — Alior Bank SA, - Bank Pekao SA,

Tomma, Centrum Medyczne Gamma, Boramed
— Oddziat Centra Medyczne w Krakowie, Centrum Medyczne, Humana Medica Omeda, — Alior Services sp.z 0.0., — Pekao Bank Hipoteczny SA,

Osteodex Cent Med Cent Med , . : , :
— Oddziat Centra Medyczne w Radomiu, B:bek(; hj);diig-rum edyczne oraz Lentrum fedyczne — Alior Leasing sp. z 0.0. (ktory posiada: — Pekao Leasing sp. z 0.0. (ktory posiada 100%

; 1 Ano . : . . .y
_ Oddziat Centra Medyczne w Kielcach, . . - - . igoz/c;uodma{ow w Alior Leasing Individual udziatow w PEUF sp. z0.0.),
o Wsktad Grupy Centrum Medyczne Medica wchodza o — Pekao Investment Banking SA (ktéry posiada 100%
— i 4 : e - 1009 iato AL Fi .Z0.0. . . .
Oddziat Centra Medyczne w Gdansku, nastepujace spotki: 00% udziatow w inance sp.zo0.0.), udziatéw Pekao Inwestycje Dtuzne sp. 2 0.0.)

— 0Oddziat Centra Medyczne w Opolu, ~ Centrum Medyczne Medica sp. z 0.0., — Meritum Services ICB SA, _ Pekao Faktoring sp. 2 0.0,
— Oddziat Centra Medyczne w Czestochowie, - Sa!’latgrium U-zdrowi.skowe ,Krystynka” sp. z 0.0. — Alior TFI SA, _ Centrum Kart SA,
- 0Oddziat Centra Medyczne w Poznaniu, z siedziba w Ciechocinku; - CORSHAM sp. zo.0.,

- Pekao Financial Services sp. z 0.0.,

- Oddziat Centra Medyczne we Wroctawiu, W sktad Grupy Elvita wchodza nastepujace spotki: - RBL_VCsp.zo.0.,
— Pekao CoNext sp. zo.0.,

- 0Oddziat Centra Medyczne w todzi; ~ Przedsigbiorstwo Swiadczeri Zdrowotnych ~ RBL_VC sp.z0.0.ASIS.K.A.;

i Promocji Zdrowia ELVITA - Jaworzno Il sp. z 0.0., - Pekao Investment Management SA (ktory posiada

100% udziatow w Pekao TFI SA),
— Przedsiebiorstwo Ustug Medycznych PROELMED

sp. 7 0.0. z siedziba w taziskach Gérnych; — Krajowy Integrator Ptatnosci SA (jednostka

stowarzyszona);

o W sktad Grupy Tomma wchodzg nastepujace spotki: ) )
e W sktad Grupy Lietuvos Draudimas wchodza:

- Tomma Diagnostyka Obrazowa S.A., -
- UAB,,B10 biurai”,

- Bonus Diagnosta sp.z 0.0, .
- UAB ,,B10 apartamentai”.

4 s danie Zarzadu z dziatalnosci S¢
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2. Model biznesowy

2.1. Dziatalnosé operacyjna
2.2. Sprzedazidystrybucja

v Synergie pomiedzy ubezpieczeniami, bankowoscia, inwestycjami i zdrowiem
zwiekszajg efektywnos¢ operacyjna oraz odpornosé Grupy na zmienne otoczenie
rynkowe.

v Dywersyfikacja zrodet przychodow pozostaje jednym z fundamentéw
odpornosci Grupy oraz zdolnosci do regularnego tworzenia wartosci dla
akcjonariuszy.

v Rosnaca aktywnosc interakcji z klientami w obszarze ubezpieczen, zdrowia
i ustug finansowych stanowi solidny fundament dla dalszego rozwoju oferty
Grupy PZU.

4 s danie Zarzadu z dziatalnosci S¢
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Charakterystyka Grupy PZU Model biznesowy Otoczenie zewnetrzne Strategia i perspektywy Zarzadzanie ryzykiem

2.1. Dziatalnosc operacyjna

2.1.1. Ubezpieczenia

Grupa PZU oferuje ubezpieczenia majatkowe i pozostate ubezpieczenia osobowe

w Polsce pod trzema markami: tradycyjng i najbardziej rozpoznawalng 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 2026

D
PZU Zycie

ubezpieczenia
na Zycie
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PZU

PZU, bedac podmiotem dominujacym Grupy,
U oferuje szeroki zakres ubezpieczeniowych
produktoéw majatkowych i osobowych, w tym
ubezpieczenia komunikacyjne, majatkowe, osobowe,
rolne i ubezpieczenia od odpowiedzialnosci cywilnej.
W | potroczu 2026 roku, podobnie jak w latach ubiegtych,
najistotniejsza grupe produktow stanowity

ubezpieczenia komunikacyjne.

Wobec zmieniajacych sie uwarunkowan rynkowych PZU
dostosowywat w | pétroczu 2026 roku oferte do
oczekiwan i potrzeb klientéw, wdrazajgc nowe produkty
i innowacyjne rozwigzania.

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

e uatrakcyjnienie oferty ubezpieczen PZU Uprawy

- przygotowano i wdrozono w systemie Everest
petna Sciezke sprzedazy ubezpieczen
dotowanych wraz z obstugg Pomocy
Publicznej, walidacjami kwalifikowalnosci oraz
automatyzacja raportowania do systemu SRPP
zgodnie z obowigzujacymi wymogami
regulacyjnymi;

o odswiezenie oferty ubezpieczen PZU DOM poprzez:

- usprawnienie narzedzi do wyceny domow
i mieszkan;

- odswiezenie modeli taryfikacyjnych, m.in.
w zakresie ryzyka powodziowego.
o dostosowanie oferty ubezpieczen PZU NNW Edukacja
do zmieniajacych sie potrzeb klientéw poprzez:

- aktualizacje tabel uszczerbkowych -
dostosowanie katalogu zdarzen do aktualnej

UBEZPIECZENIA | ZDROWIE | INWESTYCJE | BANKOWOSC
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wiedzy medycznej, co zapewnia lepsze
dopasowanie wysokosci $wiadczen;

- odswiezenie zakresu Swiadczen, w tym: zasad
wyptaty Swiadczen z tytutu diety szpitalnej
z powodu choroby; aktualizacja limitow,
zakresu i okreséw odpowiedzialnosci
poszczegdlnych ryzyk co pozwala na
utrzymanie adekwatnosci ochrony do
charakteru produktu i jego grupy docelowe;j.

e uatrakcyjnienie oferty ubezpieczen komunikacyjnych
PZU Auto ukierunkowane na zwiekszenie
transparentnosci oferty, poprawe konkurencyjnosci
i dopasowania produktow do potrzeb klientow przy
zachowaniu wymogdw regulacyjnych, w tym:

- wydzielenie wybranych swiadczen, m.in.
Zielonej Karty i Assistance oraz udostepnienie
ich jako odptatnych opcji dodatkowych -
zmiany te wptynety na zwiekszenie
przejrzystosci i konkurencyjnosci oferty oraz
ograniczenie ryzyk regulacyjnych;

- wdrozenie oferty specjalnej dla klientéw
wznawiajacych ubezpieczenie, obejmujacej
rozszerzenia ochrony dostepne na
preferencyjnych warunkach cenowych (m.in. za
1 zt lub 10 zt) oraz ekonomiczny wariant OC,

w celu zwiekszenia konkurencyjnosci oferty
w segmencie klientéw indywidualnych;

- modernizacja oferty assistance PZU Pomoc
w Drodze, obejmujaca wprowadzenie wariantu
»Mini”, wycofanie wariantu ,,Komfort” oraz
aktualizacje zakresu i limitéw Swiadczen
w wariancie ,Super”, przy jednoczesnym
uproszczeniu i skroceniu dokumentacji
produktowej (OWU) dla catej oferty.
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W segmencie ubezpieczen korporacyjnych wiekszos¢
zmian, na ktorych skupit sie PZU, polegata na
uatrakcyjnieniu oferty dla klientéw flotowych

i przedsiebiorcéw oraz statym podwyzszaniu
efektywnosci wspotpracy z posrednikami.

Kluczowe zmiany produktowe obejmowaty:

e dalszy rozwoj programu prewencyjnego PZU iFLOTA,
w tym, wdrozenie nowej wersji systemu z
wykorzystaniem Al do wsparcia analizy ryzyka we
flocie oraz codziennej pracy fleet manageréw;

uruchomienie pilotazu narzedzia do samodzielnego
ofertowania flot dla agentéw i multiagentdéw;

odswiezenie oferty PZU Auto w ubezpieczeniach
flotowych;

odswiezenie oferty PZU Lotnicze, w tym
doprecyzowanie zakresu ochrony oraz lepsze
dopasowania ceny do ryzyka;

uruchomienie unikalnej ochrony ubezpieczeniowej
obejmujacej szkody powstate na terenie Ukrainy w
zwiazku z ryzykiem nadzwyczajnym. Ubezpieczenie
umozliwia objecie ochrong ryzyk nadzwyczajnych
standardowo wytaczonych z takiej ochrony i obejmuje
m.in. szkody spowodowane dziataniami wojennymi,
aktami terroryzmu, sabotazu, zamieszkami lub
konfiskatg mienia. Rozszerzenie zakresu ochrony
dostepne jest w ubezpieczeniach transportowych, w
szczegdblnosci: cargo, odpowiedzialnosci cywilnej
przewoznika drogowego lub kolejowego, casco
pojazdow szynowych oraz autocasco. Dzieki tej
umowie PZU oferuje specjalne ubezpieczenia
chronigce przed ryzykiem nadzwyczajnym (szkody
wynikte z dziatan wojennych, aktéw terroru czy sity
wyzszej). Program powstat przede wszystkim z mysla
o polskich przewoznikach i przedsiebiorstwach
prowadzacych wymiane handlowa na terytorium
Ukrainy;

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci
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e dalszy rozwoj i popularyzacja programu Ryzyko PRO,
rowniez dla mniejszych klientéw.

W zakresie ubezpieczen finansowych PZU aktywnie
wspiera inicjatywy, ktdre pomagaja polskim firmom
rozwijac sie, a jednoczesnie korzystnie wptywaja na stan
Srodowiska naturalnego i przyczyniaja sie do mitygacji
niekorzystnych skutkow zmian klimatycznych.

Udzielane przez PZU gwarancje ubezpieczeniowe to
jeden z instrumentdw, dzieki ktorym PZU wspiera
klientdéw i partnerow biznesowych poprzez
zabezpieczanie realizacji kontraktow w kluczowych
obszarach, takich jak energetyka, budownictwo oraz
dziatalno$¢ naukowa i innowacyjna. Kontynuowana jest
rowniez wspotpraca z instytucjami finansowymi oraz
firmami reprezentujacymi branze zbrojeniowa.

W | pdtroczu 2026 roku wdrozony zostat nowy model
organizacyjny oraz automatyczna $ciezka oceny klienta
wnioskujacego o niskokwotowy limit zaangazowania w
produkcie gwarancje ubezpieczeniowe.

PZU kontynuuje wspétprace z firmami leasingowymi

w zakresie ubezpieczenia straty finansowej GAP. W |
potroczu 2026 roku udostepniono klientom oferte
obejmujaca nowe zasady ustalania wartosci
poczatkowej pojazdu, przeniesienie sum ubezpieczenia
z OWU do umow generalnych, rozszerzenie kryteriéw
kwalifikacji pojazdow oraz podwyzszenie wybranych
limitow i Swiadczen. Dodatkowo, rozszerzono zakres
ubezpieczanych pojazdow i Swiadczen oraz
wprowadzono obstuge doreczen elektronicznych.

W celu mitygacji pojawiajacych sie ryzyk PZU prowadzi
staty monitoring portfela i wptywu sytuacji
geopolitycznej na portfel. Na biezaco podejmuje
dziatania ograniczajace pojawiajace sie ryzyka.
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PZU Zycie

W ramach Grupy PZU, dziatalnos$cig na polskim

rynku ubezpieczen na zycie zajmuje sie PZU

Zycie. Spétka oferuje szeroki zakres
ubezpieczeniowych produktéw na zycie, ktore do celow
zarzadczych sg 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 swoja 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 2026 roku kontynuowane byty dziatania
rozpoczete w Il potroczu 2025 roku, zgodnie z
kluczowymi kierunkami Strategii Grupy PZU na lata
2025-2027.
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Dziatania koncentrowaty sie na dalszym rozwoju oferty
produktowej, wspieraniu dtugoterminowego
bezpieczenstwa finansowego klientow oraz
wzmacnianiu relacji z klientami w catym cyklu zycia

polisy.
Wsparcie budowania sSwiadomosci emerytalnej

W | pétroczu 2026 roku PZU Zycie realizowat kampanie
edukacyjno-produktowa wspierajacg budowanie
Swiadomosci potrzeby dtugoterminowego
zabezpieczenia finansowego na emeryture,
odpowiadajac na wyzwania zwigzane z rosnaca luka
emerytalng oraz zmianami demograficznymi. Kampania
koncentrowata sie na edukacji klientow oraz
promowaniu produktu PZU Perspektywa na
Przysztosc, ktdry taczy ochrone ubezpieczeniowa z
budowaniem kapitatu na przyszto$¢. Rozwdj oferty w
tym obszarze bedzie kontynuowany w kolejnych
okresach, obejmujac dalsze zmiany produktowe
odpowiadajace na potrzeby klientow.

Rozwoj i modyfikacja oferty produktowej

W | pétroczu 2026 roku wprowadzono zmiany w zakresie
oferty indywidualnej, w szczegdlnosci w produkcie PZU
Pakiet na Zycie i Zdrowie. Zmiany miaty na celu
zwiekszenie przejrzystosci oferty, stabilnosci ochrony
oraz poprawe jej atrakcyjnosci dla klientow. W ofercie
utrzymano szeroki zakres wsparcia, obejmujacy
zaréwno Swiadczenia finansowe, jak i elementy
ustugowe, w tym drugg opinie medyczna, ustugi
assistance oraz opieke medyczng w wybranych opcjach,
co wzmacnia kompleksowy charakter oferty.

Prace nad produktem bedg kontynuowane poprzez

dalsze zmiany produktowe oraz jego rozwoj
w wybranych kanatach dystrybuciji.
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Od 1 kwietnia 2026 roku wprowadzono réwniez zmiany
wysokosci sktadek w zakresie opieki medycznej

w ramach produktu PZU Pakiet na Zycie i Zdrowie.
Zmiana ta wspiera dtugoterminowg stabilnos¢ produktu
i jej adekwatnos¢ cenowa.

W maju 2026 roku PZU Zycie wprowadzit sprzedaz
nowego dodatku do PNZ Plus - PZU Orto Plan. Jest to
dodatkowe grupowe ubezpieczenie organizacji

i pokrycia kosztow planowej operacji ortopedycznej
ubezpieczonego spowodowanej nieszczesliwym
wypadkiem. To unikalne rozwigzanie na rynku
grupowych ubezpieczen ochronnych. W ramach
produktu zapewnione jest kompleksowe wsparcie
koordynatora opieki szpitalnej oraz organizacja

i pokrycie kosztow przeprowadzenia planowych operacji
ortopedycznych realizowanych w prywatnych
placowkach medycznych, w tym wyspecjalizowanych,
renomowanych osrodkach specjalizujacych sie

w ortopedii. Pokrywane sg koszty do wysokosci sumy
ubezpieczenia wynoszacej 50 000 zt na zdarzenie
ubezpieczeniowe.

Zmiany w wysokosci sum ubezpieczenia

Dokonano podwyzszenia minimalnych sum
ubezpieczenia w umowach dodatkowych oferowanych
w ramach produktéw indywidualnych, w tym

w produkcie indywidualnie kontynuowanym,

w szczegblnosci w obszarze ryzyk zdrowotnych

i wypadkowych. Zmiana ta zwieksza poziom ochrony
oraz wysokos$¢é wyptacanych swiadczen w odpowiedzi na
zmieniajace sie potrzeby klientow.
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Dziatania w obszarze utrzymania polis

Zintensyfikowano dziatania ukierunkowane na
utrzymanie portfela oraz wzmacnianie relacji

z klientami. Inicjatywy koncentrowaty sie na
wykorzystaniu narzedzi cyfrowych oraz usprawnianiu
obstugi posprzedazowej. Realizowane dziatania
obejmowaty miedzy innymi inicjatywy wspierajace
kontakt z klientami, rozwdéj komunikacji
przypominajacej o ptatnosciach oraz dziatania
wzmacniajace standard obstugi, identyfikacje
aktualnych potrzeb klientéw. Podejmowane dziatania
maja na celu poprawe jakosci obstugi, wzrost satysfakcji
klientow oraz wspieranie dtugoterminowego utrzymania
ochrony ubezpieczeniowe;.

LINK4

LINK4 to jedna z najbardziej
@ rozpoznawalnych marek ubezpieczeniowych
w Polsce. Jako pionier ubezpieczen direct
konsekwentnie rozwija dziatalnos¢ w tym modelu,
rownolegle dynamicznie rozbudowujgc wspétprace
z multiagencjami, poréwnywarkami, bankami oraz
partnerami strategicznymi. Oferta LINK4 obejmuje
szeroki wachlarz ubezpieczen majatkowych
i osobowych: komunikacyjne, mieszkaniowe, podrozne,
zdrowotne oraz OC.

Na przetomie 2025/2026 roku LINK4 rozpoczat inicjatywe
~+Akceleracja Pricingu” zaktadajaca wzmocnienie
zespotdéw taryfikacyjnych, transformacje produktu
komunikacyjnego w ramach modularyzacji systemow,

a w kolejnych krokach integracje nowych zrédet danych.
Dodatkowo wprowadzono nowe reguty
underwritingowe zabezpieczajace portfel, oparte o
informacje z CEPiK zwigzane z pochodzeniem i rodzajem
pojazdu oraz szkodami zagranicznymi.

27

Wyniki i dywidenda tad korporacyjny Pozostate informacje Oswiadczenie Zarzadu

LINK4 jest czescia Grupy PZU od wrzesnia 2014 roku, kiedy PZU przejeto spéStke od RSA Insurance
Group w ramach realizacji strategii rozwoju i umacniania pozycji na rynku ubezpieczeniowym Europy
Srodkowo-Wschodniej. Przejecie pozwolito Grupie PZU poszerzy¢ obecno$é w segmencie ubezpieczen direct,
w ktérym LINK4 byto pionierem na polskim rynku. Po transakcji LINK4 zachowato odrebng marke i model
biznesowy, uzupetniajac oferte PZU skierowana do klientow preferujgcych nowoczesne, zdalne kanaty obstugi.

31 marca 2026 roku Grupa PZU ogtosita rozpoczecie procesu potaczenia PZU i LINK4 w ramach
wdrazania modelu multibrandowego przewidzianego w strategii Grupy na lata 2025-2027.

Celem integracji jest uproszczenie struktury organizacyjnej, zwiekszenie efektywnosci operacyjnej oraz lepsze
wykorzystanie skali dziatalnosci obu podmiotow. LINK4 po potaczeniu rozwijane bedzie jako odrebna marka
o wyraznym profilu i unikalnych atutach. W modelu multibrandowym obie marki (PZU i LINK4) bedg sie
wzajemnie uzupetniaé, wykorzystujgc wspolne fundamenty operacyjne i odmienne przewagi rynkowe.

Potaczenie zaktada zwiekszenie efektywnosci operacyjnej oraz lepsze wykorzystanie skali dziatania,
doswiadczenia i uzupetniajgcych sie kompetencji obu organizacji. Dla klientdw i partneréw oznacza to dostep
do szerszego portfolio produktow oferowanych pod szyldem znanych marek.

29 maja 2026 roku Zarzady PZU i LINK4 podpisaty plan potaczenia, zgodnie z ktérym PZU
przejmie caty majatek LINK4 jako swojej spotki zaleznej. Potaczenie nie bedzie wigzato sie z emisjg nowych
akcji PZU. Zgodnie z przyjetym harmonogramem, zakonczenie procesu potaczenia planowane jest w | kwartale
2027 roku, po uzyskaniu wymaganych zgdd korporacyjnych i regulacyjnych, w tym zgody Komisji Nadzoru
Finansowego.

L | INKE]
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| potrocze 2026 roku to okres:

e wdrozenia zmian w zakresie assistance w produkcie
DOM, w tym zakonczenie prac nad jego transformacja
polegajaca na gruntownej przebudowie procesu
ofertowania, uproszczeniu zaleznosci i stworzeniu
fundamentu dla docelowego i elastycznego API;

e dalszego rozwoju oferty ubezpieczen
komunikacyjnych, w tym rozszerzenia zakresu ustug
assistance, zwiekszenia dostepnosci ochrony AC dla
pojazdow o wyzszej wartosci oraz podniesienia limitu
wieku pojazddw kwalifikujgcych sie do ubezpieczenia.
W wariancie Auto Assistance Komfort, dostepnym w
ramach pakietu OC/AC, LINK4 podnidst limit
holowania oraz wydtuzyt okres wynajmu auta
zastepczego. Holowanie po wypadku na terenie
Europy nie jest juz objete limitem kilometréw, a w
przypadku awarii limit ten wzrést z 750 km do 1500
km. Wydtuzono réwniez czas wynajmu pojazdu
zastepczego po kradziezy lub wypadku z 10 do 20 dni.

W | potroczu 2026 roku LINK4 wprowadzit rowniez
zmiany w procesie obstugi odnowienn DOM oraz dla
klientéw poréwnywarek w celu polepszenia wskaznikow
wznawialnosci. Wsparcie sprzedazy stanowity m.in.:

e zaawansowane scenariusze marketing automation
oraz program onboardingowy;

e wzbogacenie strategii SEO o elementy GEO,
tj. rozszerzenie dziatan pozycjonujacych
o optymalizacje tresci pod narzedzia Al (np. Copilot,
ChatGPT), tak aby byty one nie tylko dobrze widoczne
w wyszukiwarkach, ale takze wykorzystywane
w odpowiedziach generowanych przez sztuczna
inteligencje.
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W obszarze obstugi szkod i Swiadczen LINK4 wdrozyt
rozwigzania Konto Szkody 2.0 oraz Automatyczng
Likwidacje Szkod. Oba projekty istotnie usprawnity

i skrocity proces obstugi klienta. Sa to kolejne obszary
rozwoju systemu i procesow likwidacji szkod
rozpoczetego w roku 2023 projektu majacego na celu
automatyzacje procesow obstugowych i dazenie do
coraz lepszej, z punktu widzenia klienta, obstugi szkod.
Obecnie klient, po spetnieniu niezbednych formalnosci,
otrzymuje natychmiast informacje o wysokosci
wyliczonej szkody i od jego decyzji zalezy dalszy proces
likwidacji. Rozwigzanie wptywa na poprawe
doswiadczenia klienta zapewniajac transparentnos¢
procesu i petng kontrole nad jego przebiegiem. Projekt
Automatycznej Likwidacji Szkod wspiera pracownikéw
w codziennej pracy poprzez weryfikacje sprawdzonych
i zatwierdzonych elementéw procesu, aby mogli
samodzielnie wydac decyzje.

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.

| potrocze 2026 roku dla Towarzystwa Ubezpieczen
Wzajemnych PZUW byto okresem dynamicznego
rozwoju i umacniania pozycji w obszarze ubezpieczen
dla strategicznych sektorow polskiej gospodarki.
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Towarzystwo kontynuowato dziatania wspierajace
transformacje energetyczng i ochrone infrastruktury
krytycznej, potwierdzajac role partnera pierwszego
wyboru dla kluczowych branz. W efekcie TUW PZUW
utrzymuje silng pozycje lidera na rynku ubezpieczen
wzajemnych w Polsce, bedac waznym elementem
Grupy PZU.

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 kwietniu 2026 roku TUW PZUW przygotowato
ubezpieczenie odpowiedzialnosci cywilnej dla
podmiotow zaangazowanych w budowe elektrowni
jadrowej. Rozwigzanie to zostato zaprojektowane

w odpowiedzi na potrzeby rynku, wymagania inwestora
oraz sytuacje geopolityczna, w ktorej ryzyka zwigzane

z energetyka i infrastrukturg krytyczna sg aranzowane

i wyceniane zupetnie inaczej niz przy innych
inwestycjach. Istotnym elementem oferty TUW PZUW
jest mozliwosc ustalenia wysokich sum gwarancyjnych,
siegajacych nawet 100 mln zt, przy jednoczesnym
uwzglednieniu podlimitéw dla szkdd powstatych
wskutek oddziatywania promieniowania jonizacyjnego.
Okres ubezpieczenia moze obejmowac nie tylko czas
realizacji prac, ale takze okres gwarancji i rekojmi, nawet
do trzynastu lat. Jest to rozwigzanie, ktore odpowiada
specyfice inwestycji jadrowych, gdzie odpowiedzialnosé
wykonawcow nie konczy sie wraz z odbiorem robot,

a skutki btedow moga ujawniac sie po wielu latach.
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Dzieki Polisie na Biznes Towarzystwo wspiera rozwdj
sieci franczyzowych, dbajac o bezpieczenstwo
przedsiebiorcéw: ich stabilnos¢, odpornosc

i dtugofalowy wzrost. Dlatego Towarzystwo w 2026 roku
stawia na szeroki rozwoj promocji tej polisy na rynku
franczyz. Rozwdj oferty dla franczyzobiorcow jest
wspierany przez partnerstwo strategiczne z Zabka
Polska. W 2026 roku TUW PZUW zostato partnerem
badania przeprowadzone przez IBRiS na zlecenie
sRzeczpospolite}” w ramach projektu Perspektywy
Polskiej Przedsiebiorczosci. TUW PZUW rozpoczyna
rowniez wspotprace ze Studium Przedsiebiorczosci -
platforma wspierajaca budowanie kompetenc;ji
biznesowych wsrdd przedsiebiorcow.

W 2026 roku TUW PZUW objat ochrong ubezpieczeniowa
strategiczng inwestycje Grupy Energa - budowe
nowoczesnych blokéw gazowo-parowych CCGT

w Grudzigdzu i Ostrotece. Realizacja tych projektéw ma
kluczowe znaczenie dla transformacji sektora i
bezpieczenstwa krajowego systemu
elektroenergetycznego. To potwierdzenie roli
Towarzystwa w zabezpieczaniu projektow

o strategicznym znaczeniu dla gospodarki,
wspierajacych redukcje emisji CO, i integracje
odnawialnych zrédet energii.

Gtownymi filarami rozwoju oferty TUW PZUW
w | pbtroczu 2026 roku pozostawaty:

o Rozwoj ubezpieczen zdrowotnych - w tym ciagte
rozszerzanie programu ,,Opieka Medyczna”, ktory
pozostaje jednym z kluczowych elementow oferty
zdrowotnej dla pracodawcow i ich pracownikow.
Program zostat rozszerzony m.in. o ubezpieczenie
lekowe, ktore umozliwia pracownikom
uzyskanie dofinansowania do zakupu lekéw.
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W | pdtroczu 2026 roku wprowadzono dedykowany
Program Opieki Medycznej dla uczelni wyzszych
z Regionu Matopolskiego;

Doskonalenie oferty dla podmiotow leczniczych -
TUW PZUW zapewnia wsparcie podmiotom
leczniczym w zakresie zarzadzania zdarzeniami
niepozadanymi oraz kontynuuje bardzo dobrze
oceniany przez klientow program proaktywnej
obstugi szkdd. Rozwigzania wypracowane w projekcie
Szpital 360 umozliwiajg wsparcie szpitali

w dziataniach poprawiajacych jakosci
bezpieczenstwo opieki medycznej. Program Szpital
360 zostat doceniony przez Forum Odpowiedzialnego
Biznesu;

Kontynuacja partnerstwa strategicznego (affinity)
- w pierwszej potowie 2026 roku TUW PZUW
kontynuowato rozwoj wspotpracy z partnerami
strategicznymi, koncentrujac sie na rozszerzaniu
oferty produktow ubezpieczeniowych oraz ustug
assistance. We wspotpracy z Enea S.A. uruchomiono
sprzedaz grupowego ubezpieczenia instalacji
fotowoltaicznych w formule all risk oraz wdrozono
nowy wariant ustugi Assistance Techniczny -
Elektryk, odpowiadajacy na potrzeby klientow

w zakresie szybkiego usuwania awarii instalacji
elektrycznych.
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Spotki zagraniczne

Lietuvos Draudimas jest liderem rynku

ubezpieczeniowego na Litwie oraz najwieksza

firmg ubezpieczeniowa w krajach battyckich.
Celem spotki jest zapewnienie klientom bezpiecznej
przysztosci poprzez wstuchiwanie sie w ich potrzeby,
dostarczanie innowacyjnych i niezawodnych rozwigzan
oraz budowanie dtugoterminowego zaufania. Od
poczatku 2026 roku konsekwentnie kontynuowano
w spétce 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 wspierajagcymi zrownowazony
rozwoj.

Kluczowe inicjatywy wspierajgce podstawowe operacje
biznesowe to:

e rozwoj synergii pomiedzy ubezpieczeniami
oferowanymi przez Lietuvos Draudimas i PZU Litwa
Zycie poprzez udostepnienie istniejgcej oferty
ubezpieczen na zycie szerszej grupie klientow
Lietuvos Draudimas;

e uruchomienie wspdlnych lokalizacji zespotow
sprzedazy Lietuvos Draudimas i PZU Litwa Zycie
w dwoch miastach, tworzac mozliwosci blizszej
wspotpracy miedzy firmami i wygodniejszy dostep do
rozwigzan ubezpieczeniowych dla klientow;

e uruchomienie kampanii skierowanej do mtodego
pokolenia w ramach programu mtodziezowego,
majacej na celu zwiekszenie zaangazowania
mtodszych grup klientéw oraz budowanie trwatych
relacji z nimi;
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wdrozenie inicjatywy Protect Me obejmujacej
bezptatne ubezpieczenie nastepstw nieszczesliwych
wypadkow dla ucznidw oraz lekcje bezpieczenstwa
drogowego dla 6 tys. dzieci;

rozbudowa funkcjonalnosci portalu
samoobstugowego www.savasld.lt poprzez
usprawnienie procesu rejestracji szkod klientow
korporacyjnych oraz wdrozenie obowigzkowego
zataczania zdjec dla wybranych ubezpieczonych
aktywow majatkowych, wspierajgc bardziej
precyzyjng ocene ryzyka i szkdd,

rozszerzenie wykorzystania nowej cyfrowej platformy
obstugi szkod wsrdd wiekszosci strategicznych
warsztatow naprawczych, umozliwiajgcej
elektroniczny dostep do dokumentacji
ubezpieczeniowej, sprawng wymiane danych oraz
przyspieszajacej proces likwidacji szkdd;

wprowadzenie rozszerzenia ochrony od ryzyka
przemocy politycznej do kluczowych produktéw
majatkowych dla klientéw indywidualnych i
korporacyjnych, stanowigcego innowacyjne
rozwigzanie na rynku i zwiekszajgcego atrakcyjnosé
zakresu ochrony;

uruchomienie ustugi telemedycznej dla klientéw
masowych ubezpieczen turystycznych, zapewniajacej
tatwiejszy dostep do konsultacji medycznych podczas
podrdzy oraz zwiekszajacej wartos¢ oferowanej
ochrony;

wprowadzenie ubezpieczenia odpowiedzialnosci
cywilnej zawodowej dla prawnikow i audytorow w
segmencie korporacyjnym, rozszerzajacego oferte
specjalistycznych rozwigzan ubezpieczeniowych dla
klientéw biznesowych.
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PZU Litwa Zycie (PZU Lietuva gyvybés
draudimas) jest litewska spotka Grupy PZU
specjalizujgca sie w ubezpieczeniach na zycie

dla klientow indywidualnych i biznesowych. W | pétroczu
2026 roku w spétce realizowano dziatania promujace
sprzedaz, skierowane zarowno do sieci dystrybucji, jak

i do klientow, co przetozyto sie na wzrost przypisu
sktadki w kluczowych grupach produktéw. W ramach
kluczowych inicjatyw:

wdrozono kampanie Team Challenge, majaca na celu
zwiekszenie aktywnosci sprzedazowej zespotow
konsultantdéw oraz wsparcie realizacji celéw
sprzedazowych;

przeprowadzono program motywacyjny dla
brokerow, ukierunkowany na pozyskiwanie nowego
biznesu oraz realizacje planéw sprzedazowych

i przypisu sktadki w kanale brokerskim;

zrealizowano kampanie Single and Additional
Premium skierowang do konsultantéw, w ramach
ktorej klienci mogli skorzystaé z promocyjnej oferty
obejmujacej zwolnienie z optaty polisowej, co
wspierato wzrost sprzedazy i generowanie
dodatkowego przypisu sktadki;

uruchomiono pilotazowy projekt wykorzystujacy
nagrane internetowe prezentacje kariery zawodowej,
ktorego celem byto zwiekszenie atrakcyjnosci oferty
dla kandydatow oraz podniesienie efektywnosci
procesow rekrutacyjnych. Jednoczesnie
monitorowano Sciezke kandydata, co umozliwiato
biezaca ocene i doskonalenie procesu pozyskiwania
nowych pracownikow;

wdrozono program Train the Trainer obejmujacy
wszystkich menedzerdw, taczacy warsztaty
praktyczne z cyklicznymi sesjami rozwojowymi


https://www.savasld.lt/
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realizowanymi przez caty rok, wspierajagcymi rozwoj
kompetencji oraz wymiane najlepszych praktyk
zarzadczych;

o projekt cyfrowej wspotpracy sprzedazowej pomiedzy
Lietuvos Draudimas i PZU Litwa Zycie odnotowat
istotny postep w | potroczu 2026 roku. Zrealizowano
kluczowe dziatania w obszarach regulacyjnym,
procesowym, produktowym i kompetencyjnym, a
takze rozpoczeto wdrazanie rozwigzan
umozliwiajgcych wymiane danych pomiedzy
obydwiema spétkami.

AAS BALTA pozostaje liderem totewskiego

rynku ubezpieczen majatkowych i pozostatych

osobowych, utrzymujac wysoka pozycje pod
wzgledem rozpoznawalnosci marki, jakosci obstugi
klienta oraz dziatan z zakresu odpowiedzialnosci
spotecznej. Spotka konsekwentnie realizuje inicjatywy
wspierajgce zrownowazony rozwoj, czego
potwierdzeniem byto przyjecie strategii ESG na lata
2025-2030, okreslajacej dtugoterminowe cele i
priorytety w obszarach Srodowiskowym, spotecznymii
tadu korporacyjnego.

W ramach rozwijania dziatalnosci biznesowej:

e wdrozono rozwigzania oparte na sztucznej inteligencji
wspierajace analize i przetwarzanie dokumentacji
medycznej, w oparciu 0 nowe narzedzia rozwinieto
rowniez mechanizmy automatycznego podejmowania
decyzji, co przyczynito sie do zwiekszenia
efektywnosci i doktadnosci obstugi zgtoszen
roszczeniowych, jednoczesnie kontynuowano rozwaj
automatyzacji procesow likwidacji szkod,
wyznaczajac kolejne priorytety wdrozeniowe oraz
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rozszerzajac zakres automatyzacji w poszczegolnych
segmentach roszczen;

kontynuowano rozwoj automatyzacji procesu obstugi
szkod komunikacyjnych AC, zwiekszajgc udziat spraw
rozpatrywanych w sposdb zautomatyzowany, co
przetozyto sie na skrécenie czasu likwidacji szkod,
rownolegle rozwijano rozwigzania automatyzujace
obstuge roszczen z tytutu nastepstw nieszczesliwych
wypadkow;

przeprowadzono kompleksowg analize ryzyk
klimatycznych w celu dalszego wzmocnienia systemu
zarzadzania ryzykami zwigzanymi ze zrbwnowazonym
rozwojem. Ocena umozliwita pogtebiona identyfikacje
i analize zaréwno ryzyk fizycznych, jak

i transformacyjnych zwigzanych ze zmianami klimatu,
ktore obecnie lub w przysztosci moga oddziatywac na
model biznesowy BALTA, oferte produktowg oraz
portfel inwestycyjny spotki;

kontynuowano dziatania na rzecz zwiekszenia
przejrzystosci i prostoty produktéw dla klientow
indywidualnych. W ramach tych dziatan wdrazano
zasady prostego jezyka oraz bardziej przejrzysta
strukture ogdlnych warunkow ubezpieczenia,
umozliwiajac klientom tatwiejsze zrozumienie zakresu
ochrony. Jednocze$nie wprowadzono bardziej
czytelny sposob prezentacji zakresu ochrony

w polisach, pozwalajacy klientom jednoznacznie
identyfikowad objete i nieobjete ochrong ryzyka, co
przyczynia sie do zwiekszenia transparentnosci oferty;

w ramach dziatan z zakresu spotecznej
odpowiedzialnosci biznesu BALTA kontynuowata
realizacje wieloletniej kampanii Crazy Safe Summer,
zapewniajac w okresie wakacyjnym bezptatne
ubezpieczenie od nastepstw nieszczesliwych
wypadkow dla ponad 27 tys. dzieci na totwie, w tym
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dzieci z Ukrainy przebywajacych w kraju. Réwnolegle
kontynuowano inicjatywe Safe from the First Day,

w ramach ktdrej noworodki obejmowane byty
bezptatng ochrong ubezpieczeniowg od nastepstw
nieszczesliwych wypadkow;

e kontynuowano rozwoj platformy edukacyjnej BALTA
Safety Academy, promujacej wiedze z zakresu
bezpieczenstwa i profilaktyki, poszerzajac zasieg
oddziatywania poprzez publikacje aktualnych i
angazujacych tresci w formie podcastow.
Rownoczesnie spotka rozwijata podcast Dzive notiek,
skierowany do przedstawicieli branzy i partnerow
biznesowych, wzmacniajgc swojg pozycje eksperta

oraz lidera rynku ubezpieczeniowego.
@ prowadzi dziatalnos¢ w zakresie ubezpieczen

majatkowych i pozostatych ubezpieczen
osobowych, oferujac produkty dla klientow
indywidualnych i korporacyjnych pod marka PZU na
rynku estonskim. Od poczatku 2026 roku spétka
koncentrowata sie na rozwoju produktéw oraz
pozyskiwaniu nowych klientéw realizujac nastepujace
inicjatywy:

Lietuvos Draudimas - oddziat w Estonii

o zakonczono prace przygotowawcze zwigzane z
wdrozeniem produktu ,,0C+”, ktory od 5 maja jest
oferowany wybranym grupom klientéw spetniajgcym
okreslone kryteria w kanatach sprzedazy
internetowej, regionalnej oraz za posrednictwem
banku SEB,;

e ukonczono prace rozwojowe nad wdrozeniem
sprzedazy internetowej ubezpieczen
komunikacyjnych AC dla kamperéw i motocykli w
sklepach internetowych PZU Estonia oraz SEB.

UBEZPIECZENIA | ZDROWIE | INWESTYCJE | BANKOWOSC

tad korporacyjny

Pozostate informacje Oswiadczenie Zarzadu

Rozwigzanie zostato uruchomione pod koniec marca,
rozszerzajac dostepnosc oferty w kanatach cyfrowych;

e w kwietniu rozszerzono wspétprace z SEB Bank
w zakresie ochrony ubezpieczenia zakupow dla
posiadaczy kart kredytowych oraz objecia tym
produktem dodatkowo wybranych grup posiadaczy
kart debetowych, 1 czerwca wdrozono zmiany
obejmujace rozszerzony zakres ochrony dla
uzytkownikdw kart kredytowych, a takze wtaczono
ubezpieczenie zakupow do kart debetowych Gold
oraz kart debetowych dla mtodziezy;

e pod koniec maja uruchomiono integracje systemu
CABAS, stuzacego do kalkulacji kosztéw napraw szkod
komunikacyjnych, z systemem TIA wykorzystywanym
do obstugi proceséw ubezpieczeniowych. Wdrozone
rozwigzanie umozliwia automatyczne zatwierdzanie
kosztorysdw sporzadzonych w systemie CABAS po
spetnieniu okreslonych kryteriéw, co usprawnia
proces likwidacji szkdd i zwieksza efektywnosc

obstugi klientow.
@ ubezpieczen majatkowych i komunikacyjnych
dla klientéw indywidualnych
i korporacyjnych. Pomimo trwajgcej wojny spotka
zachowata ciggtosé dziatalnosci operacyjnej, utrzymujac
aktywnos¢ sprzedazowg i obstugowa na rynku
ukrainskim. Dziatalno$¢ PZU Ukraina stanowi istotny
element obecnosci Grupy PZU w Europie
Srodkowo-Wschodniej oraz platforme dalszego rozwoju
na rynku ukrainskim.

PZU Ukraina prowadzi dziatalnos$¢ w zakresie

Pod koniec 2025 roku spotka przystapita do programu
czesciowej refundacji sktadek ubezpieczeniowych
finansowanego ze sSrodkéw budzetu panstwa
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ukrainskiego, realizowanego w ramach mechanizmu
wsparcia podmiotow gospodarczych, ktdrych majatek
zostat zniszczony lub uszkodzony w wyniku agresji
zbrojnej Federacji Rosyjskiej, a takze w zakresie
ubezpieczenia ryzyk wojennych. Ponadto, na mocy
decyzji Ministerstwa Gospodarki Ukrainy, spotka zostata
wpisana na liste ubezpieczycieli uprawnionych do
oferowania ubezpieczen rolnych objetych systemem
wsparcia panstwowego.

W | pbtroczu 2026 roku kontynuowano dziatania
zwigzane z aktualizacja oferty ubezpieczeniowe;j.

W oparciu o wyniki analiz adekwatnosci taryfowej oraz
ocene sytuacji rynkowej wdrazano inicjatywy
ukierunkowane na poprawe rentownosci
poszczegdlnych linii biznesowych:

e kontynuowano prace metodologiczne zwigzane
zrozwojem oferty w kanale bankowym. W ich ramach
wdrozono m.in. produkt ubezpieczenia pojazdow
stanowigcych zabezpieczenie kredytu we wspotpracy
z BK PrivatBank SA oraz produkt ubezpieczenia
pojazdow bedacych przedmiotem leasingu oferowany
wraz z PUMB Leasing SA. Jednoczes$nie
zaktualizowano produkt ubezpieczenia nastepstw
nieszczesliwych wypadkdw dla kredytobiorcow;

e W segmencie masowym wprowadzono nowe
kompleksowe ubezpieczenie gospodarstw domowych
,O0chrona domu”, obejmujace ochrone mienia oséb
fizycznych, odpowiedzialnosé cywilng wobec osob
trzecich oraz ograniczony zakres ochrony przed
skutkami ryzyk wojennych;

e w obszarze klientow korporacyjnych rozszerzono
portfolio o produkty zwigzane z transportem
wodnym, obejmujace ubezpieczenie jednostek
ptywajacych oraz odpowiedzialnosci cywilnej
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zwigzanej zich eksploatacja, w tym w zegludze
morskiej i Srodlagdowej;

e W segmencie ubezpieczen zdrowotnych wdrozono
szereg zmian dotyczacych warunkdw ubezpieczenia
oraz zasad realizacji Swiadczen dla 0s6b objetych
ochrona. Réwnolegle prowadzone s3 dziatania
ukierunkowane na poprawe funkcjonalnosci portfela
DMS, w szczegdlnosci poprzez optymalizacje poziomu
szkodowosci;

e wramach projektu rozwoju kanatu sprzedazy
internetowej w | kwartale 2026 roku przeprowadzono
audyt Ul/UX sklepu internetowego. Celem
prowadzonych dziatan byto podniesienie jakosci
doswiadczen klientow, usprawnienie Sciezki
zakupowej oraz dalsze zwiekszanie efektywnosci
sprzedazy w kanale online.

Dziatalno$¢ w obszarze programéw miedzynarodowych
w Ukrainie pozostaje znaczaco ograniczona. Wiekszosc
klientow zostata wytaczona z miedzynarodowych
programow ubezpieczeniowych, a w ich miejsce
oferowane sg rozwigzania oparte na lokalnej ochronie
ubezpieczeniowej. Jednoczesnie wspotpraca
reasekuracyjna koncentruje sie na ograniczonej liczbie
partneréw, z ktorych jeden zapewnia odnowienie
wybranych umoéw reasekuracyjnych w kolejnych
okresach.

PZU Ukraina Zycie (PJSC IC PZU Ukraine Life
@ Insurance) prowadzi dziatalnos¢ w segmencie

ubezpieczen na zycie, oferujac klientom
indywidualnym i korporacyjnym produkty ochronne,
oszczednosciowe oraz grupowe programy

ubezpieczeniowe. Pomimo trudnych warunkow
zwigzanych z trwajacg wojng w Ukrainie spotka

Wyniki i dywidenda

utrzymuje ciggtos¢ dziatalnosci i pozostaje aktywnym
uczestnikiem lokalnego rynku ubezpieczen zyciowych.

W | pbtroczu 2026 roku spétka nieprzerwanie realizowata
dziatalnos¢ w obszarze ubezpieczen na zycie,
zapewniajac mozliwos¢ zawierania nowych umow we
wszystkich dostepnych kanatach sprzedazy, przy
jednoczesnym uwzglednieniu ograniczen wynikajacych
z trwajacego konfliktu zbrojnego. Réwnolegle
kontynuowano kompleksowa obstuge klientdéw oraz
wsparcie dla istniejagcego portfela polis.

W ramach dziatan biznesowych:

e opracowano i wdrozono nowy, uproszczony produkt
ubezpieczeniowy ,,ProZachyst”, dedykowany
kanatowi sprzedazy agencyjnej, niewymagajacy
przeprowadzania oceny ryzyka ubezpieczeniowego;

e uruchomiono nowy Kalkulator Partnerski ,,EULIFE
GROUP”, dostepny na stronie internetowej Spotki.
Narzedzie wyrdznia sie nowoczesnym interfejsem,
intuicyjna obstuga, funkcja autoryzacji uzytkownikéw
oraz mozliwoscia centralnego zarzadzania i
aktualizacji przez Ubezpieczyciela;

e zintensyfikowano dziatania promujace produkty
ubezpieczen na zycie poprzez publikacje na
Facebooku cyklu artykutéw informacyjnych
prezentujacych rozne aspekty i korzysci zwigzane
z ubezpieczeniami na zycie.
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Grupa PZU jest obecna na rynku

ukrainskim od 2005 roku. Przez ponad dwie
dekady dziatalnosci zbudowata rozpoznawalng
marke i silng pozycje w segmencie ubezpieczen
majatkowych, komunikacyjnych oraz
korporacyjnych, rozwijajac siec sprzedazy

i obstugujac klientow indywidualnych oraz
przedsiebiorstwa na terenie catego kraju.

4 maja 2026 roku PZU zawart warunkowa
umowe nabycia 100% akcji MetLife
Ukraina, lidera ukrainskiego rynku ubezpieczen na
zycie. MetLife Ukraina posiada okoto 50% udziatu
w rynku, obstuguje blisko 900 tys. aktywnych
klientéw oraz oferuje szerokie portfolio produktow
obejmujace indywidualne i grupowe ubezpieczenia
na zycie, ubezpieczenia zdrowotne, wypadkowe
oraz programy benefitow pracowniczych. Spétka
dysponuje zdywersyfikowanym modelem
dystrybucji opartym na wspétpracy z brokerami,
bankami oraz wtasna siecig agentéw, a takze
charakteryzuje sie wysoka rentownoscig i silng
pozycja kapitatowa.

Transakcja wpisuje sie w strategie Grupy PZU
zaktadajaca rozwoj dziatalnosci w Europie
Srodkowo-Wschodniej oraz wzmacnianie segmentu
ubezpieczen na zycie. Po sfinalizowaniu przejecia
Grupa PZU istotnie zwiekszy skale dziatalnosci na
rynku ukrainskim, pozyska rozbudowang baze
klientéw oraz dodatkowe kompetencje produktowe
i sprzedazowe. Finalizacja transakcji pozostaje
uzalezniona od uzyskania wymaganych zgod
regulacyjnych.



Charakterystyka Grupy PZU Model biznesowy Otoczenie zewnetrzne Strategia i perspektywy Zarzadzanie ryzykiem

2.1.2. Opieka zdrowotna

Dziatalnosc i oferta produktowa
PZU Zdrowie jest jednym z najwiekszych
ogdblnopolskich operatoréw medycznych.

@ Sie¢ medyczna PZU Zdrowie liczy ok. 130
placowek wtasnych, w tym pracownie diagnostyki
obrazowej oraz blisko 4 800 placowek partnerskich

w ponad 650 miastach w Polsce. Posiada wtasna
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, oferta zdrowotna (pakiety i abonamenty,
medycyna pracy) oraz ubezpieczenia zdrowotne. Jest on

integralng czesciag modelu biznesowego Grupy PZU
i stanowi jeden z najwazniejszych obszarow jej wzrostu.

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

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci
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Dziatalno$¢ operatora medycznego PZU Zdrowie
obejmuje:

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

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

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

PZU Zdrowie, realizujgc dynamiczng strategie rozwoju
sieci placéwek wtasnych, poczawszy od konca 2025 roku
zrealizowat: trzy projekty akwizycyjne, powiekszajac sieé
o wyspecjalizowane placowki w Biatymstoku, Warszawie
i Nowym Saczu. Rownolegle uruchomiono trzy nowe
placowki ambulatoryjne, w formule greenfield

w Poznaniu, Lublinie i Piasecznie.

Konsekwentny rozwdj wtasnej, nowoczesne;j i
ogolnopolskiej sieci medycznej z doswiadczonym i
wykwalifikowanym personelem medycznym zwieksza
dostepnosc¢ ustug medycznych, szerokiego zakresu
konsultacji, badan diagnostycznych i zabiegdw
ambulatoryjnych zaréwno dla klientoéw objetych opieka
medyczna PZU Zdrowie, jak i klientow indywidualnych.
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Wyniki i dywidenda

Rozwoj oferty zdrowotnej
(pakiety, abonamenty)

W 2026 roku PZU Zdrowie kontynuowat rozwdj grupowej
oraz indywidualnej oferty opieki medycznej, aby
realizowac strategie kompleksowego operatora
medycznego. Gtowne dziatania obejmowaty:

e poszerzenie oferty abonamentow dla klientéw
indywidualnych w formie Pakietdow Medycznych
o poszerzony zakres Pakietu dla 0s6b powyzej 67 roku
zycia;

e utrzymanie ptatnosci za posrednictwem bankow
z ratami 0% dla klientéw;

e usprawnienia majgce na celu przyspieszenie i
automatyzacje przygotowania oferty dla klienta
grupowego;

e wdrozenie operacyjne i procesowe nowego dodatku
szpitalnego ORTO PLAN.

Projekt mojePZU w Zdrowiu

W 2026 w PZU Zdrowie kontynuowano transformacje
aplikacji mobilnej mojePZU, w ramach zainicjowanego
w drugiej potowie 2025 roku Projektu Pulse. Dziatania
realizowane w projekcie koncentruja sie na wdrazaniu
nowych funkcjonalnosci i rozwigzan technologicznych,
wspierajacych efektywnosé proceséw oraz jakosé
obstugi uzytkownikow.

Rownolegle realizowane sg inicjatywy wspierajgce
rozwdj cyfrowych ustug zdrowotnych oraz optymalizacje
procesow obstugi pacjentow. Rozwijane sg rozwigzania
wspierajace proces umawiania Swiadczen medycznych,
m.in. elektroniczng rejestracje na badania obrazowe.

UBEZPIECZENIA | ZDROWIE | INWESTYCJE | BANKOWOSC
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W obszarze Podstawowej Opieki Zdrowotnej (POZ)
wdrozono elektroniczne sktadanie deklaracji POZ przez
pacjenta oraz ich bezposrednie przekazanie do
wybranych placowek medycznych.

Realizowane dziatania wspieraja strategie Spotki

w zakresie cyfryzacji procesow, zwiekszania dostepnosci
ustug zdrowotnych oraz rozwoju samoobstugi klientow
PZU Zdrowie. Przyczyniajg sie rowniez do podnoszenia
efektywnosci operacyjnej i dalszego rozwoju oferty
cyfrowe;.

Rozwoj innowacyjnych rozwigzan
PZU Zdrowie testuje i wdraza nowatorskie
rozwigzania, ktore realnie podnosza jakosc

O opieki zdrowotnej, zwiekszaja efektywnosé

operacyjng i wzmacniaja doswiadczenie pacjenta na
kazdym etapie Sciezki zdrowotnej, przynosza wymierne
korzysci pacjentom, personelowi medycznemu oraz
catej Grupie PZU. Kluczowe obszary innowacji
koncentrujg sie na poprawie jakosSci opieki, zwiekszeniu
efektywnosci operacyjnej oraz wzmacnianiu
doswiadczenia pacjenta na kazdym etapie Sciezki
zdrowotnej.

W ramach realizowanych projektow kontynuowano
prace nad rozwigzaniami umozliwiajgcymi szybsza

i bardziej precyzyjna diagnostyke (m.in. laboratoryjna
oraz obrazowa), wspierajgcymi personel medyczny

w podejmowaniu decyzji klinicznych oraz
poprawiajacymi dostepnosc ustug dla pacjentow.
Rownolegle rozwijano inicjatywy z zakresu digitalizacji
procesow, obejmujgce m.in. pilotaze rozwigzan
wspierajacych obieg dokumentacji bez uzycia papieru,
biometryczne potwierdzanie zgdd i dokumentow oraz
technologie automatyzujgce tworzenie dokumentacji
medycznej przy wykorzystaniu rozpoznawania mowy.
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Rozwdj innowacji opiera sie na wspotpracy z biurami
merytorycznymi, placowkami medycznymi, partnerami
technologicznymi i startupami, co umozliwia szybkie
testowanie i wdrazanie rozwigzan o wysokim potencjale
rynkowym i spotecznym.

PZU Zdrowie pozostaje aktywnym uczestnikiem
ekosystemu innowacji, angazujac sie w programy
akceleracyjne i inicjatywy wspierajace rozwdj startupow
medycznych (m.in. Start Smart i Huge Think), konkursy
branzowe (w tym Startup Med oraz EEC Startup
Challenge), hackathony poswiecone rozwigzywaniu
wyzwan zdrowotnych (Hack na Zdrowie) oraz
wydarzenia skupiajace lideréw rynku ochrony zdrowia
i nowych technologii, takie jak Al & MedTech CEE, MII
Connect czy MEDmeetsTECH. Aktywnos$¢ ta umozliwia
identyfikacje i ocene nowych rozwigzan o wysokim
potencjale biznesowym i spotecznym oraz wspiera
rozwoj partnerstw technologicznych przyspieszajacych
transformacje sektora ochrony zdrowia.

Rownolegle organizacja rozwija kulture innowacji,
promujac interdyscyplinarng wspotprace, podejscie
zorientowane na pacjenta oraz otwartos$¢ na zmiany
w dynamicznie rozwijajagcym sie sektorze medtech.

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci
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2.1.3. Inwestycje

TFIPZU

W ramach Grupy PZU dziatalnosé na rynku
T|I_|) funduszy inwestycyjnych prowadzi
Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych PZU
(TFI PZU). Oferuje produkty i ustugi dla klientéw
indywidualnych i instytucjonalnych. Dodatkowo
w ramach Il 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 jest
Pakiet Wyzsza Emerytura (PWE).

Na koniec | potrocza 2026 roku TFI PZU miato w
swojej ofercie 73 fundusze i subfundusze, w tym
9 subfunduszy w ramach PPK i 3 fundusze typu
ETF.

Wyniki i dywidenda

W ramach prowadzonej przez Towarzystwo
optymalizacji i rozwoju oferty produktowej w 2026 roku:

e w marcu Grupa PZU zadebiutowata na GPW z
pierwszym ETF w swojej ofercie: PZU ETF WIG20 TR +
mWIG40 TR PORTFELOWY FIZ - funduszem pasywnym
inwestujgcym w akcje 60 najwiekszych polskich
spotek notowanych na Gietdzie Papierow
Wartosciowych w Warszawie;

e W kwietniu odbyt sie debiut drugiego ETFa: PZU ETF
MSCI World Portfelowy FIZ - funduszu inwestujacego
pasywnie w akcje rynkow rozwinietych, ktory
umozliwia uzyskanie ekspozycji na koszyk
najwiekszych i najbardziej ptynnych spotek z rynkdw
rozwinietych na Swiecie, odzwierciedlajacy sktad
indeksu MSCI World;

e W maju do oferty Towarzystwo wprowadzito do oferty
trzeci fundusz ETF: PZU ETF Gold Portfelowy FIZ,
ktorego celem jest odzwierciedlanie zmian wartosci
rynku ztota.

Aktywa netto funduszy TFI PZU (w mld zt)

57,4
50,6
423
37,7
29,7
2022 2023 2024 2025 06.2026
Zrédto: 1ZFiA
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Na koniec czerwca 2026 roku TFI PZU zarzadzato
funduszami inwestycyjnym o wartosci aktywow netto
w wysokosci 57,4 mld zt, co oznacza wzrost 0 25,1% od
stanu z czerwca 2025 roku i miato 12,1% udziatu

w rynku funduszy inwestycyjnych. W I pétroczu TFI PZU
utrzymato stabilng druga pozycje po PKO TFI SA

w 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 2026 roku
zarzadzato aktywami o wartosci ponad 16 mld zt,

z czego blisko 1,46 mld zt dla klienta zewnetrznego.
Wartos¢ aktywow pod zarzadzaniem w funduszach
inwestycyjnych oraz w ramach ustugi zarzadzania na
zlecenie wyniosty ponad 72,2 mld zt, z czego aktywa od
klienta zewnetrznego wyniosty 40,8 mld zt.

Najwiekszy przyrost aktywow netto w | pétroczu 2026
roku TFI PZU odnotowato w PZU Sejf+ (+1 635 min zt)

i wPPKinPZU 2035 (+255 mln zt), PPK inPZU 2040
(+248 mln zt) i w inPZU Inwestycji Ostroznych Obligacje
Krotkoterminowe (+219 mln zt) oraz w PZU Papieréw
Dtuznych POLONEZ (+218 mln zt).

Fundusze, w ktorych aktywa netto zanotowaty

w | pdtroczu 2026 roku najwiekszy spadek to: inPZU
Akcje Rynkow Rozwinietych (-35 mln zt), inPZU
Obligacje Rynkdéw Wschodzacych (-25 mln zt), inPZU
Akcje Polskie (-20 mln zt) i inPZU Akcje Rynku Ztota
(-17 mln zt).

Saldo sprzedazy w | potroczu 2026 plasuje TFI
PZU na pierwszej pozycji wsrod wszystkich TFI

na rynku.
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Na zmiane wartosci aktywow pod zarzagdzaniem
w ramach funduszy najwiekszy wptyw miaty:

e dobra koniunktura na rynku dtugu i akcji;

e pozyskanie aktywow przy wspotpracy z
dystrybutorami zewnetrznymi;

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;

¢ spadek rentownosci polskich obligacji podwyzszajacy
ich wycene.

W | pbtroczu 2026 roku TFI PZU kontynuowato przejecia
aktywow z Pracowniczych Programdéw Emerytalnych
(PPE) - w tym okresie doszto do przejecia

9 programow, co skutkowato transferem aktywow
w wysokosci 86,7 min zt.

TFI PZU jest réwniez 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.
Kontynuowana w 2026 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 2026 roku wyniosta

11,9 mld zt wobec 9,93 mld zt na koniec 2025 roku, co
oznacza wzrost 0 19,9%. tacznie na koniec czerwca
2026 roku TFI PZU miato zawartych 113 559 umow
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o zarzadzanie PPK do ktorych przystapito 1 122 033
pracownikow.

W 624 programach PPE prowadzonych przez TFI PZU
uczestniczyto ponad 225 tys. pracownikow, ktdrzy
tacznie na koniec czerwca 2026 roku zgromadezili
oszczednosci o wartosci 13,5 mld zt.

PTE PZU

lul. ) PTEPZU zarzadza:

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
2026 roku OFE PZU byt czwartym co do wielkosci
funduszem emerytalnym pod wzgledem liczby cztonkow
i trzecim pod wzgledem wartosci aktywow netto:

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

44.4
39,2
27,6 28,0
21,2
2022 2023 2024 2025 06.2026
Zrédto: KNF

Zarzadzanie ryzykiem
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o fundusz miat ponad 2,0 mln cztonkow, tj. 14,8%
wszystkich uczestnikéw otwartych funduszy
emerytalnych;

e aktywa netto wynosity ponad 44,4 mld zt, czyli
13,3% ogolnej wartosci aktywow dziatajacych w
Polsce otwartych funduszy emerytalnych.

Na koniec 2025 roku DFE PZU prowadzit 63,8 tys.
rachunkow IKZE i IKE, na ktorych byty zgromadzone
aktywa o wartosci 1,5 mld zt. Tym samym fundusz
utrzymat pozycje lidera pod wzgledem aktywow netto
wsrdd dobrowolnych funduszy emerytalnych.

Na 30 czerwca 2026 roku aktywa DFE PZU wyniosty
1,8 mid zt.
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2.1.4. Bankowos¢

Grupa Kapitatowa Banku Pekao

A\ | Bank Pekao

Bank Pekao jest uniwersalnym bankiem
komercyjnym, oferujagcym petny zakres ustug
bankowych swiadczonych na rzecz klientéw
indywidualnych oraz instytucjonalnych, prowadzacym
dziatalnosc 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.

—_—

A

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 kompleksowa obstuge finansowa,
a zintegrowany model obstugi dostarcza najwyzszej
jakosci ustugi oraz zapewnia optymalne dopasowanie
do zmieniajacych sie potrzeb. Bank systematycznie
umacniania pozycje rynkowg w strategicznych
obszarach dziatalnosci.

Na koniec | kwartatu 2026 roku Bank Pekao plasowat
sie na drugim miejscu wsrod bankow w Polsce
wedtug wielkosci aktywow.

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci
Grupy Kapitatowej PZU za | pdtrocze 2026 roku

Raport Potroczny 2026

Rozwoj oferty produktowej

Bank Pekao w | pdtroczu 2026 roku rozwijat oferte dla
klientéw indywidualnych, koncentrujac sie na
zwiekszaniu dostepnosci ustug, upraszczaniu procesow
oraz dostosowywaniu oferty do zmieniajacych sie
potrzeb klientow. W efekcie tych dziatan otworzono
tacznie 226 tys. Kont Przekorzystnych i Kont Swiat
Premium.

Na wyniki sprzedazy istotny wptyw miaty dziatania
promujace Konto Przekorzystne oferowane tacznie

z Kontem OszczednoSciowym z atrakcyjnym
oprocentowaniem, a takze kolejne edycje promocji
rachunkow otwieranych online. Klienci, ktorzy spetnili
warunki promocji, aktywnie korzystali z karty debetowej
i wyrazili zgody marketingowe, mogli otrzymac bonusy
pieniezne w wysokosci do 500 zt za zatozenie konta

i aktywne korzystanie z niego.

W czerwcu Bank uruchomit ,Promocje Podrézna”, ktora
wzmacnia atrakcyjnosé oferty kont osobistych i ztotych
kart, odpowiadajac na rosnace zainteresowanie
klientow podrézami krajowymi i zagranicznymi. Do
systematycznego oszczedzania na podréze zacheca
klientéw Banku promocyjna ,,Skarbonka”

z oprocentowaniem do 10% w skali roku przez okres

12 miesiecy od otwarcia. W maju wdrozono nowg ustuge
,0gonki do Skarbonki”, ktéra umozliwia automatyczne
odktadanie na rachunku oszczednosciowym drobnych
kwot naliczanych od transakgcji realizowanych karta
debetowa lub BLIK-iem, co wspiera systematyczne
oszczedzanie niewielkich kwot.

Bank Pekao prowadzit dziatania zachecajgce rodzicow
do zaktadania pierwszego rachunku dla dziecka. Oferta
obejmowata promocje zwigzane z otwarciem konta,

w tym atrakcyjne oprocentowanie na rachunku
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oszczednosciowym Mdj Skarb, dostepne rowniez dla
0s0b sktadajacych wnioski o Swiadczenie wychowawcze
w ramach rzagdowego programu Rodzina 800+.
Rozpoczeto kampanie ,Konto, ktore napedza
samodzielno$¢”, wspierajac pozyskiwanie najmtodszych
klientow, a takze kontynuowano dziatania skierowane
do nastolatkdw, promujgc oferte Banku w edukacyjnej
przestrzeni ,,Grow your money” na platformie Roblox.
Bank kontynuowat réwniez cykliczne promocje
depozytowe na rachunkach oszczednosciowych Mgj
Skarb i ,,Skarbonka”, skierowane do dzieci i mtodziezy
oraz wspierajace budowanie nawyku oszczedzania od
najmtodszych lat.

W | pbtroczu 2026 roku Bank rozwijat oferte skierowana
do klientow Private Banking i Family Office, realizujac
inicjatywy z obszaru sztuki, kultury i wydarzen
specjalnych. Akwizycje klientow wspierano promocjami
na Koncie Oszczedno$ciowym Prywatnym z
podwyzszonym oprocentowaniem srodkow.

Klientom zainteresowanym produktami inwestycyjnymi
oferowano szeroka game rozwigzan, w tym fundusze
Pekao TFI, produkty oszczednosciowo-inwestycyjne
(Lokaty Inwestujace i Lokaty z Funduszem) oraz
produkty strukturyzowane z petng ochrona kapitatu,
dostepne w trzech walutach: PLN, EUR i USD.

W Il kwartale 2026 roku uruchomiono ustuge Portfel+,
w ramach ktdrej zarzadzanie powierzonymi srodkami
odbywa sie zgodnie z wybrang przez klienta strategia
inwestycyjna. Bank wspierat rdwniez procesy
samodzielnego zakupu produktéw inwestycyjnych

w kanatach zdalnych, w szczegdlnosci w aplikacji
PeoPay, poprzez okresowe oferty dostepne wytacznie
w tym kanale na preferencyjnych warunkach cenowych.
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W | potroczu 2026 roku najwiekszym zainteresowaniem
klientdw cieszyty sie promocje na kontach
oszczednosciowych dla nowych klientow,

z oprocentowaniem nawet do 5,7% przez 3 miesigce:
do 100 tys. zt na Kontach Oszczednosciowych oraz do
200 tys. zt na Kontach Oszczednos$ciowych Premium,

a takze promocje lokat terminowych dostepnych

w aplikacji PeoPay i serwisie Pekao24.

W maju Bank Pekao uruchomit promocje ,,Ekstra mile
i bonus z karta”, w ramach ktoérej nowi posiadacze
Karty Kredytowej z Zubrem mogli otrzymac do 10 tys.
mil w programie Miles & More oraz bonus w wysokosci
500 zt. Zgromadzone mile mogty zosta¢ wykorzystane
m.in. na zakup biletéw lotniczych w ramach oferty
»NajMILszy poniedziatek”.

Bank Pekao w | potroczu 2026 roku w obszarze pozyczek
gotdwkowych uproscit proces konsolidacji pozyczek

w kanatach elektronicznych, wdrozyt nowy model
polityki cenowej Risk Based Pricing, pozwalajacy na
wieksza indywidualizacje warunkow cenowych, a takze
utrzymywat konkurencyjne warunki cenowe i prowadzit
dziatania promocyjne w kanatach elektronicznych.

Oferta kredytow hipotecznych byta na biezaco
dostosowywana do zmieniajgcych sie warunkow

i potrzeb rynkowych, co wspierato wzrost liczby
pozyskiwanych wnioskéw kredytowych oraz utrzymanie
wysokich wolumendw sprzedazy. Wprowadzono
dodatkowe preferencje dla kredytow powyzej 500 tys. zt,
oferte dla stuzb mundurowych, pracownikow sfery
budzetowej i klientdw refinansujacych kredyty z innych
bankdw, atrakcyjniejsze warunki refinansowania

i przenoszenia kredytow z innych bankow oraz
zmodyfikowano oferte ubezpieczeniowa, obejmujaca
zmiany w zakresie dostepnych wariantéw i warunkow

ubezpieczen.
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W Banku Pekao wdrozono nowy, scentralizowany proces
hipoteczny w catej sieci oddziatow, obejmujacy obstuge
wnioskow pozyskiwanych w placowkach Banku

i stanowigcy podstawe dalszej cyfryzacji obstugi
kredytow hipotecznych.

W | pbtroczu 2026 roku sprzedaz kredytow
mieszkaniowych osiggneta poziom 6,7 mld zt.

W Il kwartale 2026 roku sprzedaz wzrosta do poziomu
3,9 mld zt, zblizajac sie do rekordowych wolumendéw
osigganych w okresie oferowania Bezpiecznego Kredytu
2%.

W obszarze bancassurance Bank koncentrowat sie na
rozwoju i personalizacji oferty ubezpieczeniowej oraz
wspieraniu jej sprzedazy. Wprowadzono nowg odstone
ubezpieczenia turystycznego ,Bezpieczna Podréz”,
charakteryzujaca sie rozszerzonym zakresem ochrony,
wyzszymi sumami ubezpieczenia oraz mozliwoscia
zakupu w kanatach elektronicznych.

Sprzedaz ubezpieczen standalone, oferowanych we
wszystkich kanatach dystrybucji Banku, utrzymywata
silny trend wzrostowy. W poréwnaniu z analogicznym
okresem ubiegtego roku sprzedaz polis turystycznych
wzrosta 0 80%, a ubezpieczen komunikacyjnych o 13%.
Wysoka dynamika sprzedazy utrzymata sie rowniez

w ubezpieczeniu mieszkaniowym PZU DOM,

w Il kwartale 2026 roku sprzedaz byta ponad dwukrotnie
wyzsza niz w IV kwartale 2025 roku.

Utrzymano wysoki udziat ubezpieczen w sprzedazy
produktow kredytowych. Udziat kredytéw hipotecznych
sprzedawanych z ubezpieczeniem (dla ktérych taka
oferta mogta by¢ dostepna) wynidst 88%, natomiast

w przypadku pozyczek gotéwkowych 34%. Pozytywne
wyniki osiggnety takze produkty ubezpieczeniowe
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o charakterze inwestycyjnym, ktorych sprzedaz wzrosta
025%r/r.

W obszarze bankowosci przedsiebiorstw, obejmujgcym
segment matych i Srednich przedsiebiorstw oraz
Srednich korporacji, kontynuowano dziatania w zakresie
automatyzacji i digitalizacji, rozwijano nowe
funkcjonalnosci w bankowosci elektronicznej oraz
zwiekszano zakres samoobstugi klientow.

W | pbtroczu 2026 roku rozszerzono oferte dla klientow
segmentu matych i srednich przedsiebiorstw,

z wytgczeniem jednoosobowych dziatalnosci
gospodarczych, o karte Prepaid Mastercard Pekao.
Ponadto wprowadzono wielowalutowy cash pooling,
tj. ustuge zarzadzania ptynnoscia finansowa dla grup
kapitatowych oraz Rachunek Sum Depozytowych, czyli
specjalistyczny rachunek przeznaczony do obstugi
depozytow.

W segmencie bankowosci korporacyjnej Bank
wspotpracuje z najwiekszymi firmami i Swiadczy
wszechstronne ustugi banku uniwersalnego, takie jak
ustugi z obszaru leasingu, faktoringu, doradztwa
inwestycyjnego, doradztwa w zakresie fuzji i przejec,
wysoko zaawansowanych produktéw obszaru treasury
i rynku kapitatowego, a takze powiernictwa. Na koniec
| potrocza 2026 roku obstugiwano ok. 7,4 tys. klientdw.

Pekao TFI

Pekao Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych (Pekao
TFI) jest czescia Grupy kapitatowej Pekao. To najstarsze
towarzystwo funduszy inwestycyjnych w Polsce. Pekao
TFI dostarcza klientom nowoczesne produkty finansowe
i udostepnia mozliwosci inwestowania na $wiatowych
rynkach kapitatowych. Spétka tworzy programy
oszczednosSciowe, w tym takze programy oferujace
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mozliwo$¢ dodatkowego oszczedzania na emeryture

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

Na 30 czerwca 2026 roku wartosc aktywow
netto funduszy inwestycyjnych Pekao TFI
(wraz z PPK) wyniosta 45,7 mld zti byta wyzsza
09,2 mld zt tj. 0 25,3% w poréwnaniu do konca
czerwca 2025 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 dziatalnos¢ banku obejmuje prowadzenie
rachunkow bankowych, udzielanie kredytow i pozyczek
pienieznych, emitowanie bankowych papieréw
wartosciowych oraz prowadzenie skupu i sprzedazy
wartosci dewizowych. Bank prowadzi takze dziatalnosé
maklerska, doradztwo i posrednictwo finansowe oraz
Swiadczy inne ustugi finansowe. Od 2015 roku Alior Bank
jest czescig Grupy PZU.

Na koniec | kwartatu 2026 roku Alior Bank plasowat
sie na 6smym miejscu wsrod bankow w Polsce
wedtug wielkosci aktywow.

Rozwoj oferty produktowej

W | potroczu 2026 roku Alior Bank realizowat strategie
wzmacniania relacyjnosci klientow Banku poprzez
wdrozenie oferty pozyczki gotowkowej premiujace;j
gtowng relacje z Bankiem. Klienci, ktorzy wybieraja Alior
Bank jako swoje podstawowe miejsce obstugi
finansowej moga skorzystac z bardziej atrakcyjnych
warunkow cenowych oferty. Optymalizowano réwniez
procesy zdalne - od udostepnienia mozliwosci podpisu
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zdalnego w procesach zdalnych dla wiecej niz jednego
kredytobiorcy do optymalizacji procesu wnioskowania o
pozyczke, rowniez z opcjg dosprzedazy ubezpieczenia.

Ukierunkowanie na ciagty rozwoj procesow i ofert online
znalazto odzwierciedlenie w rosngcym zainteresowaniu
klientéw oferta pozyczek dostepnych online.

W | p6troczu 2026 roku ich sprzedaz wzrosta o 58%

w porownaniu do poprzedniego potrocza.

Konsekwentng prace nad ofertami produktowymi
najlepiej podsumowuje bardzo atrakcyjna oferta
konsolidacyjna bez prowizji zoprocentowaniem
zmiennym 7,6%, wspierana wielokanatowg kampania
marketingowa. 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 | potroczu 2026 roku Bank kontynuowat
promowanie kart kredytowych Mastercard OK! oraz
Mastercard TU i TAM, ktorych gtdéwnym benefitem jest
zwrot za ptatnosci kartami (odpowiednio naliczany

w wybranych punktach handlowo-ustugowych oraz za
transakcje w walucie innej niz PLN).

Dodatkowo w | pétroczu 2026 roku rozwinieto oferte
produktowa karty kredytowej Mastercard World Elite -
zwiekszono sume ubezpieczenia na pokrycie kosztow
opieki medycznej i repatriacji do 7,5 mln euro oraz
wprowadzono nowy design karty, w ktérym trzy diody
LED Swieca przy dokonywaniu ptatnosci zblizeniowych,
dzieki czemu kazda transakcja staje sie unikatowym
doswiadczeniem.
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Posiadacze kart kredytowych moga rowniez dokonywac
ptatnosci zblizeniowych za pomoca telefonu, zegarka
czy obraczki ptatniczej. Dodatkowo Bank umozliwia
klientom aktywacje karty kredytowej do ptatnosci
mobilnych dzieki tokenizacji karty ,w drodze”, czyli od
razu po podpisaniu umowy, ale jeszcze przed
otrzymaniem plastikowej wersji karty, co jest bardzo
wygodnym rozwigzaniem.

Bank kontynuowat rozwdj sprzedazy karty kredytowej
w bankowosci elektronicznej i mobilnej (Alior Online

i Mobile), gdzie udostepniono spersonalizowane
wstepne oferty limitéw dla wybranej bazy klientow.

W ramach Alior Online i Mobile istnieje takze mozliwosé
samodzielnego uruchomienia planu ratalnego w karcie
kredytowej, jako przelew na raty lub roztozenie
dokonanych juz transakcji na wygodne do sptaty raty.

W | potroczu 2026 roku Alior Bank odnotowat wzrost
sprzedazy kredytow hipotecznych o 64%

w porownaniu z | pétroczem 2025 roku. Wzrost ten
przetozyt sie na zwiekszenie skali nowej sprzedazy oraz
umocnienie pozycji Banku na rynku kredytow
mieszkaniowych.

Istotnym czynnikiem wspierajgcym wzrost byto
zwiekszenie udziatu ofert specjalnych w nowe;j
sprzedazy. Szczegdlna role odegraty oferty: ,,Refinansuj
z Alior Bankiem”, ,Wtasne M tam gdzie Ty”, ,Wtasne

M dla stuzb mundurowych”. Oferty te zapewniaty
preferencyjne warunki cenowe, w tym brak prowizji za
udzielenie kredytu i byty kierowane zaréwno do
klientdéw realizujacych cele mieszkaniowe, jak i do oséb
zainteresowanych refinansowaniem kredytow
mieszkaniowych z innych bankow.
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Alior Bank oferowat kredyty hipoteczne zaréwno

z oprocentowaniem zmiennym, jak i okresowo statym na
5-letni okres obowigzywania stopy procentowe;j.

W dalszym ciggu obserwowane byto wysokie
zainteresowanie klientow kredytami z okresowo statym
oprocentowaniem, zapewniajacymi wieksza
przewidywalnos¢ kosztow finansowania.

Istotnym elementem oferty depozytowej Banku s3g konta
oszczednosciowe, ktorych podstawowym produktem
akwizycyjnym pozostawato w | pétroczu 2026 roku
Konto Mega Oszczednosciowe (zastgpione od kwietnia
2026 roku Kontem Max Oszczednos$ciowym). Bank
kontynuowat pozyskiwanie wolumendéw depozytowych
poprzez kolejne edycje promocji dedykowanych
posiadaczom tych rachunkdw.

Bank kontynuowat rowniez oferowanie Konta
OszczednosSciowego na Start, dedykowanego klientom
otwierajgcym rachunek oszczedno$ciowo-rozliczeniowy,
ktdrzy nie posiadali takiego rachunku w Banku w okresie
trzech lat poprzedzajacych jego otwarcie.

Oferte kont oszczednosciowych z promocyjnym
oprocentowaniem uzupetniaty: wariant ,Rodzina 800+”,
przeznaczony dla klientow, ktorzy ztozyli wniosek o
Swiadczenie wychowawcze za posrednictwem Alior
Online lub na ktérych rachunku osobistym
prowadzonym w Banku odnotowano wptyw
Swiadczenia z programu ,Rodzina 800+” oraz wariant
»,Bonus dla Mtodych” przeznaczony dla posiadaczy
rachunku osobistego, ktorzy ukonczyli 13 rok zycia, ale
nie ukonczyli 18 roku zycia, oraz dla dzieci miedzy 7 a 12
rokiem zycia.
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W | potroczu 2026 roku Bank posiadat w swojej ofercie
Konto Mieszkaniowe, umozliwiajace klientom
dtugoterminowe oszczedzanie na cele mieszkaniowe
oraz uzyskanie premii mieszkaniowej z Rzagdowego
Funduszu Mieszkaniowego zarzadzanego przez Bank
Gospodarstwa Krajowego.

W | p6troczu 2026 roku Bank oferowat lokaty terminowe
z oprocentowaniem statym w PLN, USD i EUR, a takze
rozszerzyt oferte o lokaty denominowane w GBP.
Wprowadzono rowniez dla wszystkich wyzej
wymienionych walut lokaty o terminie 24 i 36 miesiecy,
poszerzajac oferte o produkty dtugoterminowe.
Niezmiennie najwiekszym zainteresowaniem klientow
indywidualnych cieszyty sie lokaty terminowe na nowe
Srodki w PLN o statym oprocentowaniu.

Bank kontynuowat dziatania wspierajace digitalizacje
klientéw oferujac lokate mobilng dostepng wytgcznie

w Alior Mobile dla nowych uzytkownikdow tej aplikacji.
Jednoczesnie rozwijana byta oferta retencyjna dostepna
zaréwno w kanatach cyfrowych, jak i w placéwkach
Banku.

W | potowie 2026 roku Bank rozwijat oferte rachunkdéw
oszczednosciowo-rozliczeniowych, dostosowujac jg do
potrzeb roznych grup klientdéw - od 0s6b poszukujacych
prostych i nisko kosztowych rozwigzan, po klientéw
oczekujacych rozszerzonego zakresu ustug

i dodatkowych korzysci.

Istotnym elementem rozwoju oferty byto wdrozenie
Alior Konta Plus, przeznaczonego dla klientow, ktorzy
wykorzystuja rachunek jako centralne narzedzie
zarzadzania finansami osobistymi. Produkt wyrdzniat sie
mozliwoscig indywidualnego dopasowania zakresu
ustug poprzez wyboér sposrdd szesciu dostepnych
korzysci, obejmujacych m.in. bezptatne wyptaty gotowki
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w kraju i za granica, pakiet przelewow
natychmiastowych, ustuge wielowalutowa, ptatnosci
kartg bez kosztow przewalutowania oraz pakiet
assistance. Elastyczna konstrukcja rachunku pozwalata
klientom tworzy¢ oferte odpowiadajaca ich
indywidualnym potrzebom i stylowi zycia.

Bank kontynuowat réwniez rozwdj oferty dla
najmtodszych klientow. Rachunki osobiste byty
dostepne dla dzieci ponizej 13. roku zycia, a klienci

w wieku od 7 do 12 lat mogli korzystac z aplikac;ji
mobilnej Alior Kids, wspierajacej edukacje finansowa

i budowanie podstaw zarzadzania wtasnymi srodkami.

W | potroczu 2026 roku w obszarze bancassurance
najwiekszy przypis sktadki Alior Bank uzyskat

z oferowania ubezpieczen na zycie o charakterze
inwestycyjnym oraz oszczednosciowym z oferty
Grupy PZU. Bank udostepniat klientom indywidualne
ubezpieczenie na zycie z ubezpieczeniowymi
funduszami kapitatowymi “Multi Kapitat I1”, w ramach
ktorego klienci posiadaja dostep do wielu
ubezpieczeniowych funduszy kapitatowych o réznej
strategii inwestycyjnej, regionie geograficznym,
potencjale zysku oraz poziomie ryzyka. Klienci mogli
korzystaé rowniez z indywidualnego ubezpieczenia na
zycie i dozycie “Bezpieczne Jutro” z gwarantowana
sumag ubezpieczenia. taczny uzyskany wolumen sktadki
z obu powyzszych ubezpieczen w | potroczu 2026 roku to
ponad 240 mln zt.

Istotng kwestie w obszarze bancassurance

w analizowanym okresie stanowity tematy regulacyjne,
uproszczenie procesow ubezpieczeniowych a takze
tematy aktywizacji sprzedazy ubezpieczen powigzanych
do pozyczek oraz stand-alone w kanatach zdalnych.

Zarzadzanie ryzykiem
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W ofercie Banku dostepne byty takze ubezpieczenia
grupowe, stanowigce dodatkowa korzys¢ w ramach
produktow bankowych. Zostaty tutaj dokonane zmiany
polegajace na zwiekszeniu ochrony w grupowym
Ubezpieczeniu podrézy dla posiadaczy kart Elite,
poniewaz celem byto zwiekszenie atrakcyjnosci oferty
kart oraz wzmocnienie relacji z Klientami Private
Banking. Dla nowej oferty kont osobistych Alior Konto
Plus dodano czesto wybierang korzysé w formule
ubezpieczenia pomocy w nagtych wypadkach
(assistance).

Od stycznia 2026 roku Bank juz nie posiada w swojej
ofercie ubezpieczenia ryzyka sptaty kredytéw
hipotecznych do momentu ustanowienia hipoteki.
Nadal dostepne jest ubezpieczenie niskiego wktadu
wtasnego do oferty kredytéw hipotecznych.

W segmencie detalicznym Alior Bank konsekwentnie
rozwija oferte kredytow ratalnych, pozostajgc jednym
z kluczowych uczestnikéw rynku Consumer Finance.

W | pbtroczu 2026 roku kontynuowano dziatania
ukierunkowane na rozwoj biznesu, umacnianie
wspotpracy z partnerami handlowymi oraz zwiekszanie
wartosci relacji z klientami korzystajgcymi

z finansowania ratalnego.

Istotnym obszarem aktywnosci byto dalsze poszerzanie
sieci partnerow, co przetozyto sie na zwiekszenie
dostepnosci oferty Banku zaréwno w kanatach
stacjonarnych, jak i cyfrowych. Rownolegle rozwijano
rozwigzania wspierajgce proces sprzedazy i obstugi
klienta, odpowiadajac na zmieniajace sie potrzeby rynku
oraz oczekiwania partnerow biznesowych.

W | pbtroczu 2026 roku konsekwentnie realizowano
dziatania wspierajace rozwdj segmentu przedsiebiorstw,
dostosowujac oferte i rozwigzania technologiczne do
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zmieniajacych sie potrzeb rynku. Celem byto
jednoczesne wzmacnianie potencjatu wzrostu biznesu,
poprawa jakosci obstugi klientow oraz utrzymanie
efektywnosci i bezpieczenstwa prowadzonej
dziatalnosci. Skupiano sie gtownie na rozwoju oferty
finansowania, kontynuacji prac nad nowa bankowoscia
internetowa dla klientow biznesowych oraz dalszej
automatyzacji proceséw sprzedazowych.

Alior TFI

Alior Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych jest czescia
grupy kapitatowej Alior Bank. Spotka powstata w 2010
roku i poczatkowo jej dziatalnosc jako domu
maklerskiego koncentrowata sie na ustugach
zwigzanych z asset management. W 2015 roku spoétka
zostata przeksztatcona w towarzystwo funduszy
inwestycyjnych, rownoczesnie przejmujac fundusz
inwestycyjny ALIOR SF10, ktérym zarzadzata.

Obecnie dziatalno$é Alior TFI 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 ktorych wchodzi jeden lub wieksza liczba
instrumentow finansowych.

Na 30 czerwca 2026 roku wartosc aktywow
netto funduszy inwestycyjnych Alior TFI
wyniosta 5,0 mld zti byta wyzsza o0 1,2 mld zt
tj. 0 31,4% w porownaniu do konca czerwca
2025 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 naprawcza PZU - na 30 czerwca 2026
roku spotka wspoétpracowata z 856 warsztatami;

e organizuje ustugi assistance komunikacyjnego dla
LINK4, InterEurope (spdtka spoza 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 2026 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
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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 wspédtpracuje 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 dziatalnos$¢ 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 klientéw 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”.

39

Wyniki i dywidenda

Spotka prowadzi intensywna dziatalnos$¢ edukacyjna

i promocyjna w zakresie bezpieczenstwa. Z inicjatywy
PZU LAB organizowane sg corocznie Forum
Bezpieczenstwa Przemystu Morskiego, Forum
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 byc 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
dziatalnos¢ 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;

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

e Data Center;

e poligraficznych;

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 instrumentéw.

Tower Inwestycje

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

Spotka zrealizowata inwestycje biurowo-ustugowa

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

a czesciowo na wynajem. Aktualnie Spoétka prowadzi
dziatalnos¢ polegajaca na najmie powierzchni biurowej
i handlowo-ustugowej w budynku.
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Ogrodowa-Inwestycje

Podstawowa sfere dziatalnosci gospodarczej Spotki
stanowi - komercyjny wynajem powierzchni biurowych
i uzytkowych w bedacym wtasnoscig Spétki 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
organizacji konferencji, spotkan biznesowych, szkolen

i seminariéw. 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% akgji.

Armatura Krakéw 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 grzejnikéw centralnego
ogrzewania, kabin i parawandw oraz szerokiej gamy
zaworow.

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

Na koniec | potrocza 2026 roku sieé
sprzedazowo-obstugowa Grupy PZU w Polsce,

krajach battyckich i w Ukrainie obejmowata:

e 401 placowek na terenie Polski, w tym 188 w
matych miejscowosciach;

o agentow na wytacznosc - w Polsce wtasna sie¢
agencyjna PZU sktadata sie z 7,4 tys. agentow 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 823 partnerami bezposrednio.

W krajach battyckich sie¢ agencyjna Grupy sktadata
sie 2610 agentow, podczas gdy w Ukrainie byto to
151 agentow;

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci
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o multiagencje - na polskim rynku ubezpieczen z

Grupa PZU wspétpracuje z ponad 4,5 tys.
multiagencji. Realizuja one gtéwnie sprzedaz dla
klienta masowego (w tym kanale sprzedawane s3
wszystkie rodzaje ubezpieczen, a w szczegdlnosci
komunikacyjne i majatkowe) oraz indywidualne
ubezpieczenia na zycie. LINK4 wspotpracowat z 61
agregatorami, natomiast w krajach battyckich spotki z
Grupy wspotpracowaty z 13 multiagencjami, a w
Ukrainie z 16;

brokeréw ubezpieczeniowych - Grupa w Polsce,

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

z 381 brokerami a w Ukrainie z 38 brokerami;
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strategicznego - w zakresie ubezpieczen PZU
wspotpracowat z 10 bankami orazz 11
partnerami strategicznymi, PZU Zycie z 7 bankami,
TUW PZUW z 2 bankami i 8 partnerami strategicznymi.
LINK4 wspétpracowat z 5 bankami w réznych
modelach dystrybucji ubezpieczen gtéwnie
komunikacyjnych oraz 10 partnerami strategicznymi.
W krajach battyckich wspétpraca obejmowata 6
bankdow i 10 partneréw strategicznych, a w Ukrainie
17 bankow;

Siec dystrybucji

ub. majathkowe
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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).

Agenci Wytaczni wspotpracujg z PZU w dwdch modelach
- jako agenci terenowi oraz biurowi, ktorzy wypetniaja
Sciste standardy obstugi klienta.

Liczba biur agentow wytagcznych w na koniec

| potrocza 2026 roku wynosita 1 269. Podnoszenie
profesjonalizmu i jakosci obstugi klienta w biurach
agentow, to priorytety rozwoju sieci.

1269

AGENT

i

Biura agentdw sg zawsze blisko klientow, a ich jako$¢
obstugi jest przez nich doceniana, co potwierdzaja
badania satysfakcji klientow. Agenci aktywnie korzystaja
z nowoczesnych systemdw CRM i obstugi zdalnej jak
mojePZU. Wiekszos¢ agentow, ktorzy prowadza biura,
oferuje doradztwo w zakresie ubezpieczen majatku,
zycia i zdrowia klientéw. Zapewniajg im takze
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kompleksowg 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 ta wtasnie droga. Stale
rozwijany jest serwis www.agentpzu.pl, strony www
agentow w domenie agentpzu.pl, udzielane rowniez jest
wsparcie poprzez zarzadzanie wizytéwkami Google
placowek agencyjnych oraz wspotprowadzenie
profesjonalnych profildw agentéw na Facebooku.

W roku 2026 PZU kontynuuje rekrutacje Adeptéw na
programy Mocny i Bezpieczny START, jednoczesnie w

| potroczu 2026 roku wprowadzono pilotaz nowego
programu rekrutacyjnego Zdalny Start. Jego
wprowadzenie spowodowato zwiekszenie oferty
rekrutacyjnej o nowa grupe docelowg kandydatow,
chcacych pracowadé w elastycznym trybie pracy zdalne;.
Wspotpraca z Adeptem odbywa sie w ramach
nowoczesnego modelu pracy, ktory wpisuje sie w
oczekiwania rynku oraz trend digitalizacji, dzieki czemu
PZU pozycjonuje sie jako innowacyjny pracodawca i
partner biznesowy. Adept ma mozliwos¢ sprzedazy
zdalnej w zakresie PZU Auto, PZU Dom, PZU Wojazer
poprzez kontakt telefoniczny z Klientem, kazda
rozmowa jest nagrywana i podlega procedurze zdalnego
zawarcia ubezpieczenia. Adepci otrzymujg codziennie,
za posrednictwem CRM, sprofilowane kontakty z
wysokim prawdopodobienstwem zakupu. Jednoczesnie
otrzymuja dostep do platformy do zdalnej obstugi
klientéw, wsparcie finansowe w okresie pierwszych 24
miesiecy wspotpracy, ktore jest wprost powigzane z
realizacjg okreslonych progow sprzedazowych oraz
konwersji, a takze profesjonalne przygotowanie do
wykonywania zawodu agenta wytacznego, czyli

Wyniki i dywidenda

szkolenia, webinary, e-learningi i praktyczne wsparcie
mentora oraz menedzera.

W | pbtroczu 2026 roku wprowadzono inicjatywe w
ramach Partnerstwa OdNowa, ktora jest Kompleksowe
wsparcie agentow w skutecznej rekrutacji OFWCA,
poprzez dostarczenie narzedzi, materiatow
wspierajacych, zasobow oraz kompetencji niezbednych
do pozyskiwania dopasowanych kandydatow. Wsparcie
obejmuje dziatania rekrutacyjne, w tym publikacje
ogtoszen, selekcje kandydatow oraz udziat w
rozmowach rekrutacyjnych, a takze dalsze prowadzenie
procesu kandydata na OFWCA, w tym realizacje
wymogow KNF oraz obstuge procesu w Aplikacji
Kandydat. Celem wprowadzenia inicjatywy jest
profesjonalizacja procesu rekrutacji dzieki
zaangazowaniu i doswiadczeniu Eksperta ds. rekrutacji
oraz wdrozeniu standarddw i narzedzi rekrutacyjnych

Agenci dziatajg w ramach:

0 ¢y 0O
MM

ol

d

oraztaczniew

2 Makroregionow
14 obszaréw Sprzedazy
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O
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funkcjonujacych w PZU, a takze rozwdj sieci sprzedazy.

| potrocze 2026 roku przyniosto jeszcze scislejsza
wspotprace ze spotkami w ramach Grupy PZU. 1 879
Agentow Wytacznych moze oferowac Klientom
ubezpieczenia komunikacyjne LINK4, co zapewnia
ptynne przygotowanie Sieci Sprzedazy do potaczenia
LINK4 z PZU w 2027 roku. Agenci oferuja takze produkty
leasingowe we wspotpracy z Pekao Leasing oraz Alior
Leasing. Dodatkowo mogg oni takze oferowac konta
ROR Banku Pekao.

Sie¢ Agentow Wytacznych PZU Zycie

W | potowie 2026 roku PZU Zycie konsekwentnie
realizowat dziatania wspierajgce rozwadj sieci Agentow
Wytacznych PZU Zycie poprzez wdrazanie nowych
produktow, rozwoj systemow informatycznych oraz
optymalizacje i digitalizacje procesow sprzedazowych.
Inicjatywy te majg na celu zwiekszenie efektywnosci
pracy sieci sprzedazy, podniesienie standardow obstugi
klienta, zapewnienie wysokiej jakos$ci i dostepnosci
oferowanych produktow oraz ustug, a takze lepsze
dopasowanie ochrony ubezpieczeniowej do
zmieniajacych sie potrzeb klientdéw. Efektem tych
dziatan jest rowniez skrocenie i uproszczenie procesu
sprzedazy oraz wzrost jakosci doswiadczen klienta.

PZU udziela wsparcia agentom poprzez m.in. atrakcyjne
szkolenia i warsztaty rozwojowe, udostepnianie
benefitow u partneréw, oraz promocje ich obecnosci w
Internecie w zwigzku z duzym zainteresowaniem
klientéw poszukiwaniem kontaktu ta wtasnie droga.

W 2026 roku kontynuowana byta dziatalno$¢ Klubu
MDRT.PZU - programu mentoringowego, ktorego celem
jest wsparcie sprzedawcow w realizacji celéw
sprzedazowych umozliwiajacych wstapienie do


http://www.agentpzu.pl/
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Million Dollar Round Table (MDRT), organizacji
skupiajacej 1% najlepszych na Swiecie agentow

i doradcow finansowych. W ramach programu
realizowane sa dziatania rozwojowe podnoszace
umiejetnosci sprzedazowe uczestnikow oraz
kompetencje organizacji i zarzadzania wtasng praca.

Infolinia sprzedazowa w PZU

Biuro Sprzedazy Zdalnej odpowiada
za rozwoj i obstuge telefonicznego
kanatu sprzedazy PZU, ktory
umozliwia klientom zdalny zakup

mi;c}ﬂr?ia ubezpieczen oraz wznowienia
PZU istniejagcych umow. Biuro taczy
profesjonalng obstuge konsultantow
pJu z wykorzystaniem nowoczesnych

narzedzi, analizg danych i
inicjatywami wspierajacymi
sprzedaz, retencje oraz skutecznosc
wznowien. Dzieki temu infolinia
sprzedazowa petni istotng role w zapewnianiu
dostepnosci oferty PZU, utrzymaniu ciggtosci ochrony
klientéw i dopasowaniu zakresu ubezpieczenia do ich
zmieniajacych sie potrzeb. W | potowie 2026 roku
konsultanci infolinii sprzedazowej obstuzyli ponad
2,8 mln potaczen.

Kluczowe inicjatywy w Biurze Sprzedazy Zdalnej

Rozwoj kanatu zdalnego koncentrowat sie na
zwiekszaniu efektywnosci procesow sprzedazowych i
wykorzystaniu danych w zarzadzaniu relacjami z
klientami. Kontynuowano rozwoj narzedzia CRM oraz
modeli analitycznych wspierajgcych wykorzystanie
danych o klientach w kampaniach sprzedazowych,
wznowieniowych, retencyjnych i antychurnowych,
zwiekszajac efektywnosé dziatan konsultantow oraz
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skutecznosc targetowania klientow. Pozwolito to na
skuteczniejsze identyfikowanie potrzeb klientow, lepsze
dostosowanie dziatan sprzedazowych oraz wzmacnianie
dziatan retencyjnych.

Istotnym elementem dziatalnosci pozostawat rozwdj
sprzedazy omnikanatowej realizowanej w ramach
programow Agent Turbo, Mocne Wsparcie i Zdalny
Partner. Program Agent Turbo, skierowany do agentow
posiadajacych najwieksze portfele klientow, wspiera
wznowienia ubezpieczen PZU Auto i PZU Dom oraz
biezaca obstuge sprzedazowa. Na koniec pierwszego
potrocza program obejmowat ponad 900 agentdw,
natomiast w lipcu zrealizowano planowane zwiekszenie
tej liczby do 1 100. W czerwcu uruchomiono réowniez
pilotaz obstugi wznowien portfela pakietowego OC+AC,
rozszerzajac zakres wspotpracy z agentami i testujac
nowe rozwigzania wspierajace skutecznos¢ wznowien

(Z C[::'b Klienci zainteresowani zdalnym zakupem

ubezpieczenia mogg skontaktowac sie z PZU za
posrednictwem infolinii, formularzy kontaktowych
dostepnych na stronie pzu.pl oraz aplikacji
mojePZU. Z kolei klientami z aktywnymi umowami
opiekuja sie specjalisci, ktorzy dbajg o zachowanie
ciggtosci w ochronie ubezpieczeniowej oraz
dopasowanie zakresu ochrony doich
zmieniajacych sie potrzeb. W ofercie kanatu
sprzedazy Direct znajduje sie stale rozwijany,
szeroki wachlarz ubezpieczen skierowanych do
klientédw indywidualnych oraz firm z sektora MSP.
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W segmencie MSP rozszerzono w potowie 2026 roku
sprzedaz ubezpieczenia OC Zawodowe na wszystkie
grupy zawodowe. Wczesniej oferta obejmowata szesé
zawodow: fizjoterapeutow, ttumaczy, kancelarie
prawne, technikow farmaceutycznych, urbanistow oraz
firmy Swiadczace ustugi doradztwa podatkowego.
Rozszerzenie produktu zwiekszyto potencjat
sprzedazowy w segmencie MSP i umozliwito dotarcie do
szerszej grupy przedsiebiorcéw oraz specjalistow
wymagajacych ochrony odpowiedzialnosci cywilne;.

W ramach inicjatyw produktowych uruchomiono pilotaz
dwuletniego wariantu ubezpieczenia PZU Dom.
Rozwigzanie wspiera utrzymanie klientow, stabilizuje
portfel oraz ogranicza koszty corocznych wznowien.

Rownolegle rozwijano analize rozmoéw oparta na
modelach jezykowych (LLM). Rozwigzania te pomagaja
identyfikowad najlepsze praktyki sprzedazowe,
monitorowac zgodnosc procesow i wspierac dalsza
optymalizacje dziatan biznesowych.

Potaczenie inicjatyw sprzedazowych, technologicznych i
analitycznych wzmacnia pozycje Biura Sprzedazy
Zdalnej jako nowoczesnego kanatu sprzedazy,
skutecznie odpowiadajacego na potrzeby klientow i
zmiany rynkowe.

Jakos¢ rozmow sprzedazowych

Inicjatywy realizowane w Biurze Sprzedazy Zdalnej
przektadaja sie na wysoki poziom satysfakcji klientow z
procesu zakupu ubezpieczen. W pierwszym potroczu
2026 roku 94% klientow pozytywnie ocenito proces
zakupu, a 93% zadeklarowato ogdlne zadowolenie z
obstugi przy zawieraniu umowy. Jednoczesnie w tym
samym okresie wzrosta gotowos¢ klientow do
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rekomendowania ustug PZU, wskaznik NPS wynidst
47%.

Profesjonalizm i wysokie kompetencje zespotu
potwierdzajg liczne wyrdznienia oraz sukcesy jego
cztonkow. Naleza do nich nominacje kierownika, trenera
i sprzedawcow do finatu Polish Contact Center Awards, a
takze zwyciestwo Kierownika Zespotu Obszaru
Sprzedazy Direct w kategorii ,,Najlepszy Menadzer
Projektu lub Dziatu”.
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mojePZU

mojePZU pozostaje kluczowym kanatem
@ cyfrowej obstugi klientow Grupy PZU.

Uruchomiona w 2018 roku platforma
obstugowo-sprzedazowa nieustannie sie rozwija,
odpowiadajac na potrzeby klientdéw i zmieniajace sie
trendy rynkowe. £3czy wygode nowoczesnych,

intuicyjnych rozwiazan cyfrowych z bezpieczenstwem i
kompleksowa oferta ustug Grupy PZU.

MojePZU to najbardziej rozbudowana platforma na
polskim rynku ubezpieczeniowym, dostepna zaréwno w
wersji internetowej, jak i poprzez aplikacje mobilna
mojePZU mobile. Umozliwia klientom dostep do ustug
ubezpieczeniowych, zdrowotnych, inwestycyjnych i
sportowych w jednym miejscu, zapewniajac wygodna
samoobstuge oraz petna kontrole nad posiadanymi
produktami.

Liczba uzytkownikéw stale rosnie - na koniec | pétrocza
2026 roku z platformy mojePZU korzystato juz ponad

6 mln klientow, w tym ponad 2 mln aktywnych
uzytkownikéw aplikacji mobilnej. Aplikacja stata sie
dominujacym kanatem dostepu do platformy,
odpowiadajac za blisko 70% unikalnych logowan.

W | potroczu 2026 roku rozwéj mojePZU koncentrowat
sie przede wszystkim na dalszej poprawie doswiadczen
uzytkownikéw. W marcu wdrozono nowy,
przeprojektowany pulpit aplikacji mobilnej, ktory
zapewnia szybszy dostep do najwazniejszych informacji
i ustug, wiekszg personalizacje oraz uproszczong
nawigacje. Nowa wersja zostata przygotowana zgodnie z
zasadami UX i wymogami dostepnosci WCAG,
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zwiekszajac komfort korzystania z platformy dla
wszystkich uzytkownikéw.

mojePZU wzmacnia omnikanatowy model obstugi
klientow i umozliwia realizacje wiekszosci spraw
zdalnie. W serwisie klient moze m.in.:

e kupic¢ nowe produkty ubezpieczeniowe;

e wznowic polise;

e sprawdzi¢ szczegoty ofert i posiadanych polis;
e zgtosic szkode i Sledzié status jej obstugi;

e realizowad procesy obstugowe, takie jak zwrot
nadwyzki sktadki czy zgtoszenie zbycia pojazdu.

Platforma zapewnia réwniez dostep do ustug
medycznych, w tym odbioru e-recept, umawiania badan
oraz wizyt lekarskich. Umozliwia takze inwestowanie
oszczednosci, korzystanie z programu PZU Sport oraz
innych ustug i benefitéw oferowanych przez Grupe PZU.

mojePZU jest stale rozwijane i wzbogacane o kolejne
funkcjonalnosci. Rozwdj cyfrowych proceséw
obstugowych i sprzedazowych przektada sie na
oszczednos¢ czasu klientdw, wzrost samoobstugi oraz
dalsza digitalizacje kontaktu z Grupa PZU, ograniczajac
jednoczesnie wykorzystanie dokumentacji papierowej.

Wyniki i dywidenda

Zarzadzanie ryzykiem

MATE RiAL
MARKETINGOWY

Dla Twojej wygody.
Aplikacja mojePZU

=] 2% [=]
1

'-'ls- 1

(] PR

Pobierz aplikacjq mojePZU i sprawdi,

+ PZU w zasiqgu reki - szybki dostep do tego,
co dla Ciebie waine.
« Intuicyjny interfejs - tatwo siq zaprayjainisz.
+ Twid] pulpit, Twoje skréty - dodaj to, czego potrzebujesz
» Jested na bietgco - przypomnienia o istotnych sprawach,

moja.pzu.pl

44

tad korporacyjny

UBEZPIECZENIA | ZDROWIE | INWESTYCJE | BANKOWOSC

Pozostate informacje Oswiadczenie Zarzadu

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 2026 roku 7,3 tys. doradcow
bankowych (4,4 tys. w Banku Pekao oraz 2,9 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 bankdéw. 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.
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Bancassurance

©

Wspétpraca z Bankiem Pekao i Alior Bankiem obejmuje
sprzedaz nastepujacych produktow:

W | potowie 2026 roku PZU wspédtpracowat z
osmioma bankami komercyjnymi oraz
dwoma bankami spotdzielczymi.

z Bankiem Pekao:

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

e produkty inwestycyjne;
e ubezpieczenia podrdzne;
e ubezpieczenia komunikacyjne;

e ubezpieczenia nieruchomosci,

z Alior Bankiem:

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

e produkty inwestycyjne;
e ubezpieczenia podrdzne;
e ubezpieczenia NNW z pakietem zdrowotnym;

e ubezpieczanie NNW dla dzieci i mtodziezy.

W | potowie 2026 roku PZU Zycie kontynuowat dziatania
zwigzane z transformacjg modelu finansowania sktadki
w ubezpieczeniach powigzanych z produktami
kredytowymi bankow z Grupy PZU. Inicjatywy
koncentrowaty sie na dalszej optymalizacji rozwigzan
opartych na sktadce regularnej, co wspiera stabilnosé
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portfela oraz zwieksza odpornosc na zmiennosc
otoczenia rynkowego.

W | pétroczu 2026 roku PZU Zycie kontynuowat
wspotprace z Bankiem Pekao oraz Alior Bankiem
(bankami Grupy PZU), a takze z VeloBankiem, w zakresie
dystrybucji produktow typu unit-linked oraz produktow
z gwarantowang suma ubezpieczenia (SPE). Produkty

typu SPE byty rowniez oferowane w sieci oddziatow PZU.

W analizowanym okresie utrzymany zostat wysoki
poziom sprzedazy produktow SPE, ktore pozostawaty
atrakcyjne dla klientow w warunkach korzystnej sytuacji
na rynku obligacji. Jednocze$nie odnotowano niewielki
spadek sprzedazy produktéw inwestycyjnych typu unit-
linked, co byto efektem warunkow rynkowych oraz
zwiekszonego zainteresowania klientow produktami o
nizszym poziomie ryzyka, z gwarantowang sumg
ubezpieczenia.

W ramach rozwoju oferty produktowej w | potroczu 2026
roku rozszerzono zakres dostepnych ubezpieczeniowych
funduszy kapitatowych w produkcie unit-linked
oferowanym we wspotpracy z Bankiem Pekao. Klientom
udostepniono trzy nowe UFK oparte na funduszach
cyklu zycia: inPZU Puls Zycia 2030 L, inPZU Puls Zycia
2040 L oraz inPZU Puls Zycia 2050 L, zarzadzanych przez
TFI PZU.
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Assurbanking

PZU jest jednym z najwiekszych zewnetrznych
partnerow Banku Pekao w zakresie dystrybucji
rachunkow oszczednosciowo-rozliczeniowych
(ROR) z wykorzystaniem aplikacji banku Pekao360.

_—

AL

W | potroczu 2026 roku PZU kontynuowat rozwoj sieci
dystrybucji produktow bankowych. Utrzymano model
sprzedazy end-to-end Konta Przekorzystnego zaréwno
w kanatach zdalnych (telefonicznych), jakii
stacjonarnych (oddziaty i agencje), a takze dziatania
leadowe wspierajace sprzedaz produktow kredytowych.

Kluczowe inicjatywy koncentrowaty sie na stabilizacji i
doskonaleniu proceséw w obszarze Assurbankingu, ze
szczegdlnym uwzglednieniem jakosSci obstugi klienta,
efektywnosci sprzedazy oraz optymalizacji wspotpracy
operacyjnej z Bankiem Pekao. Podjete dziatania
pozwolity utrzymac wysoki standard wspétpracy
partnerskiej oraz stworzyc¢ solidne podstawy do
dalszego rozwoju inicjatyw assurbankingowych.

Partnerstwa strategiczne

Grupa PZU dazy do stworzenia ekosystemu, w ktorym
nadrzednym celem bedzie umiejetne zarzadzanie
relacjami z klientem przez oferowanie mu rozwigzan we
wszystkich dostepnych dla niego miejscach. Wptywa to
na intensyfikacje dziatan w obszarze partnerstw
strategicznych z firmami dziatajgcymi na rynku polskim,
m.in. operatorami telekomunikacyjnymi, zaktadami
energetycznymi, sieciami handlowymi i liniami
lotniczymi w zakresie wspolnego oferowania
ubezpieczen majatkowych i zyciowych klientom tych
instytucji.
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W ramach partnerstw strategicznych PZU oferuje szereg
ubezpieczen dla klientdw partneréw biznesowych,
tj. miedzy innymi:

e ubezpieczenie sprzetow elektronicznych oraz
ubezpieczenie telefondw;

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

e ubezpieczenie instalacji fotowoltaicznych;

e ubezpieczenie biletow na wydarzenia sportowe i
kulturalne;

e ubezpieczenia podrozne.

W | p6troczu 2026 roku PZU wspotpracowat

z 15 partnerami strategicznymi. Sa to liderzy

w swoich branzach, ktérzy 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 technikéw i fachowcow, a takze assistance

zdrowotny.
O
' _/I\
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Kanaty kontaktu (poza placowkami)

2.2.2. Produkty zdrowotne

Produkty zdrowotne - w formie ubezpieczen
na zycie i zdrowie oraz majatkowych, a takze

produktow pozaubezpieczeniowych

dystrybuowane s 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 abonamentow

medycznych, a takze pojedyncze konsultacje medyczne

realizowane zarowno w formie telekonsultacji, jak

i stacjonarnie.

Siec dystrybucji produktow zdrowotnych

;%} Sprzedaz korporacyjna

ey Agendina wyig CZNOSC

L0 Multiagencje/Brokerzy
’LH.LHJ] [Dealerzy

Oddziat
Direct (mailing)

Partnerzy strategiczni

Pracownicy PZU Zdrowie
—®  (placdwki)
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Rozwoj skali dziatalnosci PZU Zdrowie

PZUE:D C%j

~ 130 ~4 800 ~ 6000

placéwek wtasnych placéwek partnerskich 0s6b personelu medycznego

Udogodnienia dla pacjentow korzystajacych z opieki medycznej PZU Zdrowie

Co nas wyroznia:

dostep do lekarzy specjalistow bez skierowania szeroki zakres ustug telemedycznych

akceptowanie skierowan spoza sieci PZU Zdrowie wysokie standardy obstugi pacjentow

zwrot kosztéw wizyt lekarskich i badan poza
placowkami PZU Zdrowie

organizacja i zarzadzanie medycyna
pracy za pomoca specjalnie do tego
przeznaczonego portalu

nowoczesny i przystepny portal pacjenta

programy profilaktyczne

Rada Naukowa - eksperckie wsparcie z réznych
dziedzin medycyny

pomoc psychologiczna oraz vouchery
na konsultacje psychologiczne

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

elektroniczny wywiad medyczny ,,Symptom Checker”

prowadzenie cigzy i dostep
dorazna pomoc medyczna do szkoty rodzenia

C_ |
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2.2.3. Produkty inwestycyjne

TFIPZU
|||| 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 25,4 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 2026 roku

w tym kanale TFI PZU wspétpracowato z 17 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 - to uruchomiona w 2018 roku platforma
internetowa inPZU wraz z pierwszym w Polsce
parasolem funduszy indeksowych, w ktorego sktad na
koniec czerwca 2026 roku wchodzito 28 klas aktywow.

Model V - to najmtodszy model oferowania funduszy
ETF PZU dla Klientow korzystajacych z rachunkow
maklerskich, dajgcych dostep do instrumentow
notowanych na GPW.
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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, produkty emerytalne IKE i IKZE oraz
portfele modelowe. Platforma jest dostepna przez cata
dobe, zarowno w wersji desktopowej jak i na dowolnym
urzadzeniu mobilnym, a od 2020 roku dostepna jest
rowniez jej wersja angielskojezyczna. W serwisie inPZU
mozna porownac fundusze, definiowac cele
inwestycyjne i je personalizowac. inPZU pozwala
rowniez wyszukac fundusze i gotowe portfele
modelowe, a takze optacic zlecenie online. Z platformy
moga korzystaé klienci indywidualni i instytucjonalni.
Jest to atrakcyjne narzedzie zaréwno dla
zaawansowanych inwestorow, jak i oséb, ktore dopiero
zaczynajg inwestowac swoje oszczednosci.

W | potowie 2026 roku w serwisie inPZU wdrozono nowa
metode identyfikacji tozsamosci - moje ID. Rozpoczeto
prace analityczne i koncepcyjne dotyczace optymalizacji
UX i Ul, takze nad catosciowg zmiang interfejsu
uzytkownika.

Na koniec czerwca 2026 roku z serwisu
inPZU.pl korzystato

>435 tys.

aktywnych uzytkownikow
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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 2026 roku siegneta
ponad 76 tys. rozmow.

Agent Transferowy prowadzi réwniez infolinie do
obstugi dystrybutoréw i pracodawcéw.

PTE PZU

Wptaty do OFE PZU pochodzg ze sktadek na
’M) 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
kanatdw dystrybucji: Internetu, PZU Zycie, Banku Pekao,
dystrybutorow zewnetrznych.

Klienci na IKE w DFE PZU pozyskiwani sg kanatem
internetowym i poprzez dystrybutoréw zewnetrznych.
Narzedziem stuzacym do zawierania uméw w Internecie
jest kreator umow dostepny pod adresem
http://ikze.pzu.pl. Dziatania sprzedazowe prowadzone w
2025 roku wskazuja, ze najwiekszym potencjatem
sprzedazowym wykazujg sie dziatania w Internecie.

W | potowie 2026 roku prowadzone byty dziatania
promocyjne i edukacyjne zwigzane z komunikacja
limitow wptat na IKZE i IKE, informacja o mozliwosci
skorzystania z ulgi podatkowej z tytutu wptat na IKZE
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oraz budowaniem swiadomosci zabezpieczenia
emerytalnego i oszczedzania na emeryture.

Dla klientéw DFE PZU w | potowie 2026 roku PTE PZU
kontynuowato cykl promocji zwalniajacych z optaty od
wptat dla nowych, jak i dotychczasowych klientéw DFE
PZU, a takze promocje ,lojalnosciowa” dla
oszczedzajacych z ponad 7-letnim stazem zwalniajac
tych klientdw z optaty od wptat.


https://in.pzu.pl/
http://ikze.pzu.pl/
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2.2.4. Produkty bankowe

Bank Pekao
Kanaty dystrybuc;ji

Bank Pekao udostepnia klientom
ogolnopolska, rozbudowang siec dystrybucji,
obejmujaca oddziaty wtasne i partnerskie, siec
bankomatdéw z dogodnym dostepem na terenie catego
kraju, profesjonalne centrum obstugi telefonicznej oraz
nowoczesne platformy bankowosci internetowej

i mobilnej dla klientéw indywidualnych, korporacyjnych
oraz matych i mikroprzedsiebiorstw.

—_—

e

Na 30 czerwca 2026 roku bank dysponowat 557
placowkami oraz 1 396 wtasnymi bankomatami.

Bankowos¢ internetowa i mobilna

W | pbtroczu 2026 roku liczba aktywnych klientéw
bankowosci mobilnej zwiekszyta sie do poziomu 3,8 min
tj. byta o 7% wyzsza niz rok wczesniej oraz o 16% wyzsza
niz dwa lata temu. Liczba aktywnych klientéw
mobilnych korzystajacych z aplikacji PeoPay zwiekszyta
sie do poziomu 3,7 mln i byta o0 8% wyzsza niz przed
rokiem oraz 0 20% wyzsza niz dwa lata temu.

Najwazniejsze zmiany zrealizowane w | potroczu 2026
roku w bankowosci elektronicznej Pekao24 i aplikacji
PeoPay obejmowaty m.in.:

e wdrozenie uproszczen w aplikacji mobilnej, w tym
widzetow zwigzanych z bezpieczenstwem finansow,
uproszczonego widzetu historii transakcji, widzetu
z danymi kontaktowymi oddziatu i doradcy,
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mozliwosci powiekszania czcionki oraz
optymalizacje nawigacji;

uruchomienie sekcji edukacyjnej, umozliwiajacej
uzytkownikom poznanie funkcji aplikacji oraz
zapoznanie sie z nowosciami;

wprowadzenie funkcji ,Twoje finanse”, obejmujacej
widzet na pulpicie oraz podsumowanie finanséw
w zaktadce ,Wszystkie”;

wyeksponowanie sekgcji ,Oferta” w gtownej
nawigacji, prezentujacej produkty i ustugi dostepne
do zakupu online;

wdrozenie ankiet satysfakgji klientow dotyczacych
kontaktu z pracownikami Banku;

uruchomienie automatycznych powiadomien po
aktywacji aplikacji oraz przy instalacji nowej wersji;

zapewnienie dostepu w aplikacji PeoPay do
przedsprzedazy biletow Live Nation na wydarzenia
muzyczne;

uruchomienie nowej sekgcji ,,Oferta” dla klientow
firmowych, prezentujacej produkty i ustugi dostepne
do zakupu;

wdrozenie Paska Aktywacji w aplikacji oddziatowej
doradcow;

udostepnienie ustugi ,,0gonki do Skarbonki”
umozliwiajgcej automatyczne odktadanie na
rachunku ,Skarbonka” koncoéwek od transakcji
realizowanych karta lub BLIK;

wdrozenie ,Pakietu Podréznego”, oferujacego
korzysci zwigzane z wydatkami podréznymi.
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Alior Bank

Siec dystrybucji

@ Na koniec czerwca 2026 roku Alior Bank
111 | posiadat 459 placowek (139 oddziatow
upy tradycyjnych, 7 oddziatéw Private Banking,

12 Centréw Bankowosci Korporacyjnej, w tym

11 Zespotdéw Sprzedazy Mikro oraz 301 placowki

partnerskie). Produkty banku dystrybuowane byty

rowniez poprzez siec ok. 2,1 tys. posrednikow

kredytowych.

Do konca czerwca 2026 roku Alior Bank zmodernizowat
do tzw. nowego formatu ponad 90 oddziatéow. Rola
nowych placowek jest przede wszystkim digitalizacja
klientow i proceséw 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, bankowos$¢ mobilng oraz centra
obstugi telefoniczneji technologie DRONN.

Bankowosc¢ internetowa i mobilna

Aplikacja Alior Mobile konsekwentnie umacnia swoj3
pozycje wsrdd klientdw, bedac kluczowym kanatem
kontaktu z bankiem oraz najwazniejszym kanatem
dystrybucji produktow i ustug. Bank systematycznie
odnotowuje wzrost w liczbie logowan, a aplikacja
pozostaje gtownym kanatem realizacji codziennych
operacji bankowych klientow.
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W | p6troczu 2026 roku Alior Bank koncentrowat rozwoj
kanatow cyfrowych na dalszym podnoszeniu jakosci
doswiadczen klientow poprzez zwiekszanie zakresu
ustug dostepnych w modelu samoobstugowym,
uproszczenie najczesciej realizowanych proceséw oraz
rozwoj funkcjonalnosci zwigzanych z zarzadzaniem
finansami, inwestycjami i dokumentacjg produktowa.
Klienci zyskali m.in. bardziej intuicyjny dostep do
informacji i funkcji zwigzanych z rachunkami, mozliwos¢
samodzielnego pobierania dokumentéw kredytowych
bezposrednio w aplikacji mobilnej oraz biezacy wglad
w posiadane fundusze inwestycyjne i produkty
emerytalne. Rozszerzono rowniez zakres spraw, ktore
mogg by¢ realizowane w petni cyfrowo.

Realizowane inicjatywy wspieraty wykonanie zatozen
strategicznych Banku ,Alior Bank. Albo nic.”,
wzmacniajac role kanatow cyfrowych jako
podstawowego punktu kontaktu i obstugi klientow.

Wdrozenie identyfikacji klientow za pomoca autoryzac;ji
PUSH w Alior Mobile usprawnito proces obstugi
realizowany przez Contact Center, umozliwiajac szybsza
i bezpieczniejszg weryfikacje tozsamosci. Rozwigzanie
skraca czas obstugi, zwieksza wygode klientow oraz
ogranicza liczbe czynnosci wymaganych do
przeprowadzenia procesu identyfikacji.

Zmiany w pulpicie aplikacji zwiekszyty przejrzystosc

i intuicyjnos¢ korzystania z Alior Mobile, utatwiajac
klientom dostep do najwazniejszych produktow, ustug

i informacji finansowych. Uporzadkowany sposéb
prezentacji rachunkow, ptatnosci, historii transakcji oraz
najczesciej wykorzystywanych funkcji pozwala szybciej
realizowad codzienne operacje i sprawniej zarzadzac
finansami.
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Usprawnienia procesu logowania zwiekszyty
intuicyjnos¢ korzystania z aplikacji oraz skrocity czas
dostepu do ustug Banku. Dzieki uproszczeniu Sciezki
uwierzytelnienia ograniczono liczbe btedow
popetnianych przez uzytkownikow oraz zmniejszono
potrzebe korzystania ze wsparcia infolinii. Jednoczes$nie
rozwinieto mozliwosci personalizacji aplikacji oraz
zapewniono dostep do wybranych ustug, takich jak
BLIK, zakup biletow czy optacanie parkingdw, bez
koniecznosci logowania.

Rozwdj obszaru komunikacji i sprzedazy w Alior Mobile
koncentrowat sie na zwiekszeniu skutecznosci
komunikacji z klientami oraz lepszym wykorzystaniu
potencjatu sprzedazowego kanatu mobilnego. Zmiany
w obszarze rachunkoéw oszczednosciowo-
rozliczeniowych poprawity dostepnosc kluczowych
informacji i funkcji zwigzanych z rachunkiem,
zwiekszajac wygode codziennego bankowania.

Zoptymalizowano proces self-service zwigzany

z odzyskiwaniem dostepu do bankowosci elektronicznej
poprzez uproszczenie sciezki uzytkownika, przebudowe
logiki procesu oraz ograniczenie liczby pytan
weryfikacyjnych. Dzieki zmianom klienci mogg szybciej
odzyskac dostep do ustug Banku bez koniecznosci
kontaktu z Contact Center. Rozwigzanie poprawia
doswiadczenia uzytkownikéw i zwieksza skutecznosc
samoobstugi.

4 s danie Zarzadu z dziatalnosci S¢
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3.1. Najwazniejsze trendy gospodarcze w Polsce i za granica

3.3. Rynki ubezpieczeniowe w Polsce, w krajach battyckich i w Ukrainie

3.3. Rynek opieki zdrowotnej w Polsce

3.4. Rynek bankowy w Polsce

3.5. Rynkifinansowe w Polsce i na Swiecie

3.6. Regulacje dotyczace rynku ubezpieczen i rynkow finansowych w Polsce
3.7. Czynniki zewnetrzne i wewnetrzne, istotne dla rozwoju Grupy PZU

v Mimo utrzymujacej sie niepewnosci gospodarczej Grupa skutecznie
wykorzystuje sprzyjajace warunki w kluczowych obszarach dziatalnosci
i utrzymuje wysoka rentownos¢ biznesu.

v Dyscyplina taryfowa, odpowiedzialne zarzadzanie ryzykiem oraz silna pozycja
rynkowa ograniczaja wptyw niekorzystnych czynnikow zewnetrznych.

v Silne fundamenty biznesowe generujg wartosc¢ zarowno w okresach
dynamicznego wzrostu gospodarczego, jak i podwyzszonej niepewnosci
rynkowe;j.
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3.1. Najwazniejsze trendy gospodarcze

w Polsce i za granica

Pierwsza potowa 2026 roku naznaczona byta przede wszystkim przez wzrost presji
inflacyjnej. Kluczowym wydarzeniem byto zaognienie konfliktu na Bliskim Wschodzie,
ktore doprowadzito do gwattownego wzrostu cen ropy. Pogorszyto to perspektywy
wzrostu w wielu regionach. Spotkato sie to rowniez ze zréznicowana reakcja gtéwnych

bankdéw centralnych.

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 stabszej
koncowce 2025 roku, gdy tempo wzrostu
amerykanskiego PKB w ujeciu annualizowanym
wyniosto zaledwie 0,5%, gospodarka USA przyspieszyta
w | kwartale 2026 roku do 2,1%, by nastepnie spowolnic
do 1,5% w Il kwartale. Cho¢ odczyt za Il kwartat nieco
rozczarowat, struktura wzrostu wskazuje, ze popyt
krajowy pozostaje solidny. Wzrost na poczatku roku byt
napedzany gtdwnie przez inwestycje, w tym te zwigzane
z Ali centrami danych. W Il kwartale gtdéwnym zrodtem
wzrostu stata sie konsumpcja prywatna, podczas gdy
aktywnosé inwestycyjna i eksportowa ostabta, nizsze
byty takze wydatki federalne. Wzrost gospodarczy
utrzymuje sie tez w strefie euro. Po spowolnieniu do
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0,5% r/r w | kwartale 2026 roku z 1,1% r/r w IV kwartale
2025 roku, tempo wzrostu przyspieszyto w Il kwartale br.
do 1,0% r/r, wyraznie przewyzszajac oczekiwania
rynkowe. Ponownie na wynik zagregowany istotnie
wptyneta Irlandia, ktora po okresie silnych wzrostow

w biezgcym roku notuje wyrazne spadki PKB (-13,2% r/r
i -5,6% r/r odpowiednio w I i Il kwartale br.).
Przyspieszenie aktywnosci wzgledem poczatku roku
byto natomiast widoczne w czesci mniejszych krajow,
m.in. na Litwie oraz w Szwecji i Finlandii. W$rod
najwiekszych gospodarek eurolandu nadal wyrdzniata
sie Hiszpania utrzymujac tempo wzrostu gospodarczego
na poziomie 2,7% r/r. Inne duze gospodarki rozwijaty sie
wolniej, chod ich wyniki okazaty lepsze od oczekiwan
rynkowych. Dotyczyto to m.in. Wtoch, gdzie wzrost PKB
w Il kwartale wynidst 1,0% r/r po 0,8% r/r w | kwartale,

a takze Niemiec, kluczowego partnera handlowego
Polski, gdzie tempo wzrostu PKB przyspieszyto z 0,3% r/r
w |l potowie 2025 roku do 0,6% r/r w | kwartale i 0,9% r/r
w Il kwartale br. Cho¢ perspektywy wzrostu
gospodarczego w Europie pozostajg umiarkowane,
obcigzone problemami zwigzanymi z konkurencyjnoscia

Wyniki i dywidenda

i innowacyjnoscia europejskiej gospodarki, a takze
ryzykiem zwigzanym z ostatecznym ksztattem polityki
handlowej i dalszym przebiegiem konfliktu na linii USA-
Iran, to lepsze od oczekiwan wyniki w Il kwartale
sugerujg wiekszg niz zaktadano jeszcze na poczatku
roku odpornosc Starego Kontynentu na niekorzystne
czynniki zewnetrzne. Wsparciem dla aktywnosci

w kolejnych kwartatach moze byé oczekiwane
poluzowanie regut fiskalnych i wzrost wydatkow
zbrojeniowych. W Chinach z kolei tempo wzrostu PKB
nie przekracza w ostatnich kwartatach 5% r/r. W I
kwartale 2026 roku zwolnito ono do 4,3% r/r, osiggajac
najnizszy poziom od IV kwartatu 2022 roku. Do
spowolnienia przyczynito sie utrzymujace sie ostabienie
popytu wewnetrznego, przy jednoczesnie rosnacych
obrotach handlowych.

Wywotane przez wojne w Iranie wahania cen paliw
znalazty swoje odzwierciedlenie w przebiegu procesow
inflacyjnych w wielu czesciach Swiata. W strefie euro
inflacja HICP wzrosta z 1,7% r/r w styczniu do 3,2% r/r
w maju, by nastepnie obnizyc sie do 2,8% r/r w czerwcu
2026 roku, czemu sprzyjata stabilizacja sytuacji na
rynkach paliw oraz korzystne tendencje po stronie
kategorii bazowych inflacji. W Stanach Zjednoczonych
inflacja wzrosta z kolei z 2,4% r/r w styczniu do 4,2% r/r
W maju, by nastepnie obnizy¢ sie do 3,5% r/r w czerwcu.
Podobnie jak w strefie euro, istotng role w zmniejszeniu
presji odegraty kategorie bazowe, dodatkowo spadki
cen towardw najprawdopodobniej wigzaty sie tez

z ponownie rosngcym importem z Chin. W Chinach
wybuch wojny Iran-USA zakonczyt okres z tendencjami
deflacyjnymi, a presja cenowa pozostawata
umiarkowana. W czerwcu br. ceny débr i ustug
konsumpcyjnych byty 0 1,0% wyzsze niz przed rokiem.
Jednoczesnie, w Slad za drozszg ropg, od marca rosna
tez ceny chinskich producentéw. W czerwcu tempo tego
wzrostu przyspieszyto do 4,1% r/r.
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Po tym jak wiekszosc bankow centralnych w 2025 roku
tagodzita polityke monetarna, wydarzenia w rejonie
Zatoki Perskiej sprawity, ze w | potowie 2026 roku sciezki
stop procentowych w gtéwnych gospodarkach zaczety
sie roznicowad. Fed wstrzymat sie z dalszymi cieciami
stop, pozostawiajac je na poziomie 3,50-3,75%.
Odmienng decyzje podjat Europejski Bank Centralny,
ktory na posiedzeniu w czerwcu uzgodnit jedna
podwyzke do 2,25% z 2,0%. Mimo ostabionej
koniunktury, EBC obawiat sie ryzyk inflacyjnych
zwigzanych z wyzszymi cenami energii i niepewnoscia
geopolityczng. Komunikacja zaréwno Fed, jak i EBC
pozostawata jednak stosunkowo jastrzebia. Z kolei

w Chinach, gdzie gospodarka nadal mierzy sie ze stabym
popytem, Ludowy Bank Chin ustabilizowat stopy na
3,0%.

Jednoczesnie sytuacja na rynku pracy pozostawata
wzglednie korzystna. W strefie euro stopa bezrobocia
w czerwcu 2026 roku uksztattowata sie na poziomie
6,3%, ktory byt taki sam jak rok wczesniej. Rowniez za
oceanem obawy o kondycje rynku pracy na razie nie
przetozyty sie na wyrazne pogorszenie kluczowych
wskaznikow - stopa bezrobocia w USA w czerwcu
wyniosta 4,2%, zaledwie 0 0,1 p.p. ponad poziom
notowany przed rokiem. Po nieco stabszym poczatku
roku, poziom zatrudnienia w sektorach pozarolnicznych
rost w Il kwartale, co czeSciowo byto powigzane ze
wspotorganizowanymi z Kanada i Meksykiem
mistrzostwami Swiata w pitce noznej.
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3.1.2. Trendy w polskiej
gospodarce

PKB i produkcja

Wedtug pierwszego, szybkiego szacunku GUS, tempo
realnego wzrostu PKB przyspieszyto w Il kwartale 2026
roku do 3,8% r/r.

Motorem wzrostu na poczatku biezacego roku byt popyt
krajowy. Spozycie w sektorze gospodarstw domowych
w | kwartale 2026 roku zwiekszyto sie realnie 0 3,3% r/r,
po wzroscie 0 4,3% r/r w IV kwartale 2025 roku. Dodato
ono 2,0 p.p. do wzrostu PKB. Wynik konsumpcji na
poczatku roku obcigzato wolniejsze tempo wzrostu ptac
W ujeciu realnym. Znaczenie miata tez wyzsza
niepewnos¢ i wyzsza inflacja zwigzane z wybuchem
konfliktu na Bliskim Wschodzie. Po solidnym wzroscie
w IV kwartale 2025 roku (+6,6% r/r), inwestycje

w | kwartale 2026 roku zwiekszyty sie 0 2,4% r/r,
doktadajac 0,3 p.p. do wzrostu PKB. Za ten stabszy wynik
odpowiadata przede wszystkim pogoda - atak mroznej

i $nieznej zimy w styczniu i lutym powaznie zaktdcit
prace w sektorze budowlanym, a dodatkowo stabszy
wynik odnotowaty inwestycje publiczne, ktérych
wahania wynikaja m.in. z dostaw sprzetu wojskowego.
Pozytywny wktad we wzrost polskiej gospodarki miata
tez konsumpcja publiczna (+1,2 p.p.). Neutralny dla
zmian PKB byt natomiast przyrost zapasow oraz eksport
netto, przy czym nadal szybciej rost import od eksportu
(6,1% r/ri5,6% r/r odpowiednio), co odzwierciedlato
szybsze tempo wzrostu aktywnosci w kraju niz u
partneréw handlowych Polski.
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Brak jeszcze szczegotow za Il kwartat 2026 roku, ale
opublikowane dotychczas dane wskazuja, ze gtowng sitg
napedowg wzrostu pozostata konsumpcja, choé
najprawdopodobniej z mniejszym nieco wktadem do
wzrostu PKB wzgledem wyniku z pierwszego kwartatu.

Z udostepnionych danych wynika, ze mogto zostac to
zrekompensowane rosnaca rola inwestycji wspieranych
przez Srodki unijne. Ze wzgledu na zaburzenia wywotane
przez blokade Ciesniny Ormuz i konflikt w rejonie Zatoki
Perskiej, najprawdopodobniej dodatni byt wktad
zapaséw, natomiast ujemny - eksportu netto.

W | potowie 2026 roku produkcja sprzedana przemystu
byta 0 3,9% wyzsza niz w analogicznym okresie
poprzedniego roku. Do tego wyniku przyczynit sie m.in.
dynamiczny, przekraczajacy 20% wzrost produkgji

w gornictwie. W dwucyfrowym tempie zwiekszyta sie tez
produkcja w wytwarzaniu i zaopatrywaniu w energie
elektryczng, gaz, pare wodng i gorgca wode.
Szczegdtowe dane wskazuja ponadto, ze utrzymuje sie
stosunkowo dobra passa dobr inwestycyjnych, a po
wybuchu konfliktu w Iranie wyraznie przyspieszyt takze
wzrost produkcji dobr zaopatrzeniowych. Na uwage
zastuguje rowniez rekordowy wzrost nowych zamoéwien
krajowych w przemysle zanotowany w maju 2026 roku,
ktory mozna wigzac z programem SAFE oraz
podpisaniem przez Agencje Uzbrojenia kontraktow na
taczna kwote 120 mld zt. W warunkach utrzymujacej sie
stabej koniunktury u gtéwnych partneréw handlowych
Polski oraz napieé zwigzanych z wojng w Iranie, silny
popyt wewnetrzny pozostanie istotnym zrédtem
ozywienia w sektorze.

W pierwszym poétroczu 2026 roku produkcja
budowlano-montazowa byta 0 2,9% nizsza niz

w analogicznym okresie poprzedniego roku. Spadki
produkcji odnotowano w podmiotach budujacych
budynki oraz wykonujacych specjalistyczne roboty
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budowlane, natomiast w zakresie inzynierii lagdowe]

i wodnej rezultat byt minimalnie lepszy niz przed
rokiem. Stabszy wynik sektora byt w duzej mierze
konsekwencjg niekorzystnych warunkdéw pogodowych
na poczatku roku. Budownictwo szybko zaczeto
nadrabiac straty, wiosna przyniosta m.in. korzystne
tendencje w budownictwie mieszkaniowym,

a dodatkowym impulsem w najblizszych kwartatach
bedzie kumulacja naptywu srodkow unijnych.

Rynek pracy i konsumpcja

Przecietne zatrudnienie w sektorze przedsiebiorstw

w | pbtroczu 2026 roku wyniosto 6 377,1 tys. i byto 0 1,1%
nizsze niz przed rokiem. Miedzy styczniem a czerwcem
2026 roku liczba etatow w firmach zostata zredukowana
0 25,2 tys. Cieciom etatow towarzyszyta tez nadal
ostrozna aktywnos$c rekrutacyjna firm. Mimo relatywnie
korzystnej koniunktury gospodarczej nie obserwuje sie
wyraznej odbudowy popytu na prace. Jest to efektem
zarowno proceséw demograficznych, jak i zmian
strukturalnych zachodzacych na rynku pracy, rowniez
zwigzanych z forma wykonywania pracy. Dane
ubezpieczeniowe wskazuja bowiem, ze przy malejacej
liczbie etatow w przedsiebiorstwach rosnie liczba osob
Swiadczacych prace na podstawie uméw
cywilnoprawnych oraz prowadzacych dziatalnosé
gospodarcza.

Stabszy popyt na prace ze strony sektora
przedsiebiorstw nie wptynat istotnie na bezrobocie.
Stopa bezrobocia rejestrowanego w czerwcu 2026 roku
co prawda siegneta 5,8%, tj. byta 0 0,7 p.p. wyzsza niz
przed rokiem, a liczba bezrobotnych zarejestrowanych
na koniec tego miesigca w urzedach pracy wyniosta
901,5 tys. i byta 0 104,5 tys. wyzsza r/r. Statystyki te
jednak nie $wiadcza o znaczacym pogorszeniu sytuacji
na rynku pracy, sg przede wszystkim efektem wejscia
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w zycie reformy urzeddw pracy, ktora ograniczyta

w istotny sposob liczbe wyrejestrowan z bezrobocia,
zwtaszcza tych wynikajacych z niestawienia sie

W urzedzie pracy w wyznaczonym terminie. Na poczatku
2026 roku tendencje te wzmacniato rowniez
ograniczenie Srodkdéw Funduszu Pracy przeznaczonych
na aktywizacje zawodowa. Najnowsze dane z urzedéw
pracy wskazuja, ze efekty te zaczynaja stopniowo
wygasac.

Publikowana przez Eurostat odsezonowana stopa
bezrobocia, liczona wedtug zharmonizowanej dla krajow
UE metodologii, wyniosta w czerwcu 2026 roku 3,1%,
przy sredniej dla Unii Europejskiej na poziomie 6,0%.

W ostatnich miesigcach wskaznik pozostaje na
zblizonym poziomie ok. 3,0-3,2%, a Polska pozostaje
jednym z lideréw - nizszym niz w Polsce wskaznikiem
mogty sie w czerwcu pochwalié jedynie Butgaria i Cypr
(3,0%).

Przecietne miesieczne wynagrodzenie brutto

w sektorze przedsiebiorstw w | potowie 2026 roku
wyniosto 9 337,14 zt i w poréwnaniu z analogicznym
okresem ubiegtego roku wzrosto nominalnie o 5,8%.

To najnizsze tempo wzrostu ptac od | potowy 2020 roku.
Cho¢ w niektdérych miesigcach widoczne moze by¢
przejsciowe przyspieszenie tempa wzrostu ptac, m.in. ze
wzgledu na efekty kalendarzowe i przesuniecia

w terminach wyptat ruchomych sktadnikéw ptac, to
presja na wynagrodzenia stabnie, co potwierdzajg m.in.
wyniki badan ankietowych. W biezagcym roku ruch

w gore siatki ptac ogranicza tez najnizszy od 2005 roku
wzrost ptacy minimalnej (3,0%).

Hamuje rowniez realny wzrost ptac - w | potroczu 2026
roku wyniost on 3,0% r/r i byt najnizszy od 2023 roku.
Przektada sie to na stopniowe ostabienie dynamiki
popytu konsumpcyjnego. Po pierwszych 6 miesigcach
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2026 roku sprzedaz detaliczna w cenach statych byta

0 3,5% wyzsza niz przed rokiem, przy czym w | kwartale
wzrost wynidst 4,8% r/r, a w Il kwartale byto to 2,3% r/r.
Szczegotowe dane nadal wskazujg jednak na solidny
popyt na dobra trwate - sprzedaz mebli i sprzetu AGD

i RTV w | potowie br. wzrosta o 7,0% r/r, a pojazdéw
samochodowych - 0 4,1% r/r. Silnie zwiekszyta sie
rowniez sprzedaz paliw, ktora po 6 miesigcach 2026 roku
byta realnie 0 10,3% r/r wyzsza niz przed rokiem. Wzrost
ten byt czesciowo zwigzany ze zwiekszonymi zakupami
motywowanymi obawami o wzrost cen w nastepstwie
eskalacji napiec na Bliskim Wschodzie. Jednoczesnie
utrzymuje sie podwyzszona niepewnosé, ktdéra moze
sprzyjac ograniczaniu wydatkdw i utrzymywaniu przez
gospodarstwa domowe podwyzszonej stopy
oszczednosci. Czynnikiem tagodzacym pozostajg jednak
relatywnie dobre nastroje konsumentow. Cho¢ w marcu
i kwietniu, bezposrednio po wybuchu wojny w Iranie,
ulegty one pogorszeniu, w kolejnych miesigcach
powrdcity juz one niemal do poziomoéw obserwowanych
przed konfliktem. W szczegolnosci, gospodarstwa
domowe coraz lepiej oceniaja swoje mozliwosci
oszczedzania, a takze podnoszg oceny warunkow do
dokonywania waznych zakupow.
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Inflacja, polityka pieniezna i stopy
procentowe

W | potowie 2026 roku ceny towarow i ustug
konsumpcyjnych wzrosty srednio 0 2,7% r/r, przy czym
wskaznik inflacji wzrést z 2,1% w styczniu do 3,2% r/r

w kwietniu, by nastepnie obnizy¢ sie do 2,5% w czerwcu
2026 roku. Tendencje dezinflacyjne zahamowat skokowy
wzrost cen paliw odnotowany po wybuchu konfliktu

w rejonie Zatoki Perskiej. Mimo obaw o negatywny
wptyw tego czynnika na Sciezke inflacji w Polsce, od
lipca 2025 roku utrzymuje sie ona w dopuszczalnym
przedziale wahan celu inflacyjnego NBP. Przyczynit sie
do tego m.in. program CPN, ktory obowigzywat

w Il kwartale 2026 roku i w ramach ktérego obnizono
podatek VAT i akcyze na paliwa oraz wprowadzono
maksymalne ceny paliw na stacjach. Ograniczyt on
bezposrednio wptyw wahan cen ropy na rynkach
Swiatowych na ceny paliw w Polsce, a dostepne dane
wskazuja, ze przynajmniej do czerwca 2026 roku
pozwolit tez uniknac efektow szerokiego przenoszenia
kosztéw drozszych paliw na inne kategorie. Inflacje w
ryzach pomogta zachowac tez tansza zywnos¢, w maju

i czerwcu br. wyraznie obnizyty sie ceny warzyw.

W | potowie 2026 roku Rada Polityki Pienieznej obnizyta
stopy procentowe raz, z 4,0% do 3,75%. Decyzja Rady

z marca 2026 roku byta umotywowana obnizeniem
perspektyw inflacji w projekcji marcowej, w warunkach
obnizajacego sie tempa wzrostu cen w ostatnich
miesigcach 2025 i na poczatku 2026 roku. Rada obnizyta
stopy, pomimo skokowego wzrostu cen surowcow
energetycznych wywotanego przez konflikt w Zatoce
Perskiej. Zgodnie z oczekiwaniami, na kolejnych
posiedzeniach stopy nie byty zmieniane, ale korzystne
tendencje w ksztattowaniu sie inflacji sprawity, ze
komunikacja ptynaca z Rady stawata sie coraz
tagodniejsza.
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Finanse publiczne

Zgodnie z notyfikacja fiskalng GUS, deficyt sektora
instytucji rzadowych i samorzadowych w 2025 roku
uksztattowat sie na poziomie 7,3% PKB, po 6,4% PKB

w 2024 roku. Dostepne w GUS szacunkowe dane
wskazuja, ze w | kwartale 2026 roku deficyt ten siegat
7,1% PKB (jako suma ostatnich czterech kwartatow).

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, co potwierdzit odczyt za 2024 rok.
Wedtug Zalecenia Rady UE dla Polski z 8 lipca 2025 roku,
czasowo wstrzymano stosowanie procedury ze wzgledu
na zgodnos$¢ z rekomendowanym przez Rade tempem
wzrostu wydatkow netto. Wedtug ,,Strategii zarzadzania
dtugiem sektora finanséw publicznych w latach 2026-
29” deficyt sektora instytucji rzadowych

i samorzadowych ma stopniowo obnizac sie od 2026
roku i osiggnaé poziom 4,7% PKB w horyzoncie strategii.
Jednak wedtug ,,Sprawozdania z wdrazania
Sredniookresowego planu budzetowo-strukturalnego
na lata 2025-2028”, prognozowany deficyt ma wyniesc
6,8% PKB w 2026 roku, przez co Sciezka zaprezentowana
w ,,Strategii” moze sie zmienic.

Deficyt budzetu panstwa na koniec 2025 roku wynidst
275,7 mld zt, wobec zaktadanych w ustawie budzetowej
288,8 mld zt. Deficyt budzetowy w 2026 roku wedtug
ustawy budzetowej ma wynie$¢ 271,7 mld zt,

a szacunkowe dane Ministerstwa Finansow wskazuja, ze
po | potowie 2026 roku deficyt ten wyniost 123,7 mld zt,
zas jako suma ostatnich czterech kwartatow byt rowny
6,9% PKB.
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Zgodnie z informacja sygnalna GUS, dtug sektora
rzagdowego i samorzadowego w 2025 roku zwiekszyt sie
do 59,7% PKB z 54,8% PKB w 2024 roku. Dane
Ministerstwa Finansow wskazuja, ze po | kwartale 2026
roku dtug ten siegat 61,6% PKB. Wedtug ,,Sprawozdania
z wdrazania Sredniookresowego planu budzetowo-
strukturalnego na lata 2025-2028”, prognozowany dtug
sektora rzadowego i samorzagdowego ma wyniesc 65,1%
PKB w 2026 roku. Wedtug ,,Strategii zarzadzania dtugiem
sektora finansdw publicznych w latach 2026-29” dtug
sektora rzadowego i samorzagdowego ma wzrosngé do
75,3% PKB w 2029 roku, za$ panstwowy dtug publiczny
moze w 2028 roku przekroczyc¢ prog ostroznosciowy
55% PKB, co oznaczatoby uruchomienie w 2030 roku
procedur ostroznosciowych okreslonych w ustawie

o finansach publicznych. Z kolei scenariusz
makroekonomiczny zaprezentowany w ,,Wieloletnich
zatozeniach makroekonomicznych na lata 2026-2030”
zaktada rozpoczecie konsolidacji fiskalnej zgodnej

z wymogami regut UE i krajowych od 2029 roku, co
wskazuje na mozliwe przekroczenie progu
ostroznosciowego 55% PKB przez panstwowy dtug
publiczny juz w 2027 roku.
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3.1.3. Otoczenie zewnetrzne
w krajach battyckich
i w Ukrainie

Litwa

Gospodarka Litwy skurczyta sie 0 0,3% w ujeciu
kwartalnym w pierwszym kwartale 2026 roku, co
stanowi odwrdcenie z 1,9% trendu wzrostowego w
poprzednim okresie trzymiesiecznym. Byt to pierwszy
kwartalny spadek od czwartego kwartatu 2023 roku. Na
pogorszenie koniunktury wptynety przede wszystkim
spadki w sektorze budowlanym, handlowo-ustugowym,
informacyjno-komunikacyjnym oraz finansowo-
ubezpieczeniowym. Wyhamowata tez aktywnos¢
przemystowa i rynek nieruchomosci. Od strony
popytowej gtownym czynnikiem ograniczajacym wzrost
byt spadek naktaddw brutto na Srodki trwate. Pozytywny
wptyw na gospodarke miato natomiast przyspieszenie
konsumpcji gospodarstw domowych oraz wzrost
wydatkdéw publicznych. Wsparciem dla aktywnosci
gospodarczej pozostawat rowniez popyt zagraniczny
netto, przy czym dynamika eksportu ostabta, a import
powrdcit do wzrostow.

Pomimo kwartalnego pogorszenia koniunktury, w ujeciu
rocznym litewska gospodarka utrzymata wzrost, jednak
jego tempo spowolnito do 2,3% z 3,3% odnotowanych

w poprzednim kwartale.

Inflacja na Litwie nadal przyspieszata. W maju 2026 roku
roczna stopa inflacji wzrosta do 5,5% z 5,3% miesigc
wczesniej, osiagajac najwyzszy poziom od sierpnia 2023
roku. Wzrost cen napedzany byt przede wszystkim przez
wyzsze koszty transportu, mieszkan i medidw, a takze
ustug edukacyjnych, zdrowotnych, finansowych oraz
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gastronomicznych. Utrzymat sie wzrost cen napojow
alkoholowych i wyrobéw tytoniowych, a takze ustug
zwigzanych z ochrona zdrowia, komunikacja, edukacja
i zakwaterowaniem.

Z drugiej strony wyhamowata dynamika cen
wyposazenia gospodarstw domowych oraz rekreacji
i kultury. Ceny zywnosci i napojow bezalkoholowych
pozostaty na poziomie sprzed roku, natomiast

w kategorii odziezy i obuwia nadal obserwowano
spadek cen.

W ujeciu miesiecznym wskaznik cen konsumpcyjnych
obnizyt sie 0 0,1%, co oznacza odwrdcenie wzrostu o
0,6% odnotowanego w kwietniu.

W | kwartale 2026 roku stopa bezrobocia na Litwie
wyniosta 7,4% i wzrosta w poréwnaniu z IV kwartatem
2025 roku 0 0,6 p.p., a w porownaniu z | kwartatem 2025
roku 0 0,5 p.p. Stopa bezrobocia wsréd mezczyzn
wyniosta 8,4%, natomiast wsrod kobiet 6,4%.

Srednie miesieczne wynagrodzenie na Litwie wzrosto do
2 554 euro w | kwartale 2026 roku i byto wyzsze 0 1,1%
wzgledem poprzedzajacego kwartatu. Od 1 stycznia
2026 roku ptaca minimalna wynosi 1 153 euro co
oznacza wzrost 0 11,1% w porownaniu do IV kwartatu
2025 roku.

totwa

Zgodnie z danymi Centralnego Urzedu Statystycznego,
w | kwartale 2026 roku totewska gospodarka
odnotowata wzrost produktu krajowego brutto 0 2,5%
r/r w cenach statych, po wyeliminowaniu wptywu
czynnikdw sezonowych i kalendarzowych.

W poréwnaniu z poprzednim kwartatem PKB zwiekszyt
sie 0 0,6%.
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Gtownym motorem wzrostu gospodarczego byty sektory
zwigzane z wytwarzaniem i dostawa energii
elektrycznej, gazu, pary wodnej oraz ustug
klimatyzacyjnych. Pozytywny wptyw na dynamike PKB
miaty rowniez wyzsze dochody z podatkéw od
produktow.

Istotny wktad w zwiekszenie wartosci dodanej wniost
takze handel hurtowy i detaliczny oraz dziatalno$¢
zwigzana z obstuga rynku nieruchomosci. Jednoczesnie
spadki odnotowane w sektorze transportu i gospodarki
magazynowej, a takze w rolnictwie, lesnictwie

i rybotowstwie, czesciowo ograniczyty skale wzrostu
gospodarczego.

Roczna inflacja na totwie obnizyta sie w czerwcu 2026
roku do 3,4% z 3,5% odnotowanych miesigc wczesniej.
Do spowolnienia wzrostu cen przyczynito sie

m.in. pogtebienie spadku cen zywnosci oraz odziezy

i obuwia. Jednoczesnie wyhamowata dynamika cen

w sektorze transportu, ustug restauracyjnych

i hotelarskich oraz ochrony zdrowia. Z drugiej strony
odnotowano przyspieszenie wzrostu cen zwigzanych

z uzytkowaniem mieszkan i nosnikami energii, rekreacja
i kulturg, napojami alkoholowymi i wyrobami
tytoniowymi, wyposazeniem gospodarstw domowych,
ustugami finansowymi i ubezpieczeniowymi oraz
edukacja. W ujeciu miesiecznym poziom cen
konsumpcyjnych pozostat stabilny, podczas gdy w maju
odnotowano ich wzrost 0 0,5%.

Stopa bezrobocia w | kwartale wyniosta 7,1%, co
oznacza spadek 0 0,3 p.p. w poréwnaniu z analogicznym
okresem poprzedniego roku, przy jednoczesnym
wzroscie 0 0,3 p.p. wzgledem poprzedniego kwartatu.
Stopa bezrobocia wsrdéd mezczyzn byta nieznacznie
wyzsza niz wsrod kobiet i wyniosta odpowiednio 7,2%
oraz 7,0%.
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Przecietne miesieczne wynagrodzenie brutto

w | kwartale 2026 roku wyniosto 1 831 euro co stanowi
wzrost 0 4,2% w poréwnaniu z | kwartatem 2025 roku.
W poréwnaniu z IV kwartatem 2025 roku spadto o 1,6%.
Sektor publiczny odnotowat wyzszy wzrost $rednich
zarobkow w ujeciu rok do roku niz sektor prywatny -
odpowiednio 0 4,6% i 4,1%. Od 1 stycznia 2026 roku
krajowa ptaca minimalna wzrosta z 740 euro do 780
euro, a stawka minimalna niepodlegajaca
opodatkowaniu zostata ustalona na poziomie 550 euro
miesiecznie.

Estonia

Wedtug estonskiego urzedu statystycznego, w | kwartale
2026 roku PKB wzrdst 0 2,4% w poréwnaniu

z analogicznym okresem 2025 roku. Najwiekszym
motorem wzrostu gospodarczego byta produkcja, ktorej
wartos$¢ dodana wzrosta o 7,0%. Istotny wptyw miata
rowniez dziatalnos¢ administracyjna, rolnictwo,
le$nictwo, rybotéwstwo, energetyka a takze sztuka,
rozrywka i rekreacja. Najwiekszy negatywny wptyw
miata informacja i komunikacja oraz handel. Wzrost
gospodarczy zostat rowniez spowolniony przez
dziatalnos¢ w zakresie opieki zdrowotnej i pomocy
spotecznej a takze w dziatalnosci zwigzanej

z zakwaterowaniem i ustugami gastronomicznymi,
gornictwem i wydobywaniem oraz zaopatrzeniem

w wode i kanalizacje.

Odnotowano takze znaczacg poprawe konsumpcji
prywatnej, ktora wzrosta o 4,2%. Najwiekszy wzrost
odnotowano w wydatkach gospodarstw domowych na
transport i rekreacje oraz sport i kulture. Gospodarstwa
domowe wydawaty rowniez wiecej na ustugi finansowe
i ubezpieczeniowe oraz inne dobra i ustugi. Spadty
jedynie wydatki na napoje alkoholowe i tyton,
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a niewielki spadek odnotowano rowniez w wydatkach
na zywnosc.

Wskaznik cen konsumpcyjnych w czerwcu 2026 roku
obnizyt sie 0 0,5% w poréwnaniu z majem, natomiast w
ujeciu rocznym wzrost o 2,3%. W poréwnaniu z
czerwcem 2025 roku ceny towaréw byty wyzsze o 1,0%,
a ustug o0 4,2%. Gtéwnymi czynnikami wzrostu inflacji
byty wyzsze koszty zwigzane z mieszkaniem oraz
transportem. W przypadku kosztow mieszkaniowych
wzrost byt przede wszystkim efektem podwyzek cen
energii elektrycznej i gazu ziemnego, ktdre zwiekszyty
sie odpowiednio 0 18,7% i 30,8%. Z kolei na wzrost
kosztow transportu wptynety wyzsze ceny paliw -
benzyny i oleju napedowego, ktorych ceny wzrosty
odpowiednio 0 6,4% i 17,3% r/r. Presje inflacyjna
cze$ciowo ograniczaty nizsze ceny zywnosci i napojow
bezalkoholowych oraz odziezy i obuwia. Istotny wzrost
odnotowano réwniez w kategorii napojow
alkoholowych i wyrobéw tytoniowych, gdzie ceny byty o
8,9% wyzsze niz rok wczesniej. Wsrdd produktow
spozywczych wzrost cen objat przede wszystkim
zywnos$¢ gotowa, mieso Swieze i mrozone, jaja oraz ryby
Swieze i mrozone. Jednocze$nie znaczaco obnizyty sie
ceny masta, warzyw oraz jabtek i owocow pestkowych.

Stopa bezrobocia w | kwartale 2026 roku wyniosta 7,1%.
W porownaniu z analogicznym okresem poprzedniego
roku sytuacja na rynku pracy ulegta poprawie - stopa
bezrobocia obnizyta sie 0 1,5 p.p., jednoczesnie
wzgledem poprzedniego kwartatu wzrosta 0 0,7 p.p.

Przecietne miesieczne wynagrodzenie brutto

w | kwartale 2026 roku wyniosto 2 135 euro i byto wyzsze
0 6,2% w poréwnaniu do analogicznego okresu
ubiegtego roku. Najwiekszy wzrost w ujeciu rok do roku
nastapit w sektorze energetycznym.

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci
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Ukraina

Petnoskalowa agresja Rosji przeciwko Ukrainie,
rozpoczeta 24 lutego 2022 roku urzeczywistnita
wiekszosc ryzyk, ktore wezesniej identyfikowano jako
istotne zagrozenia zarowno dla spoteczenstwa, jak

i dziatalnosci gospodarczej. Pomimo trwajacych dziatan
wojennych ukrainska gospodarka stopniowo
dostosowuje sie do nowych warunkdéw i kontynuuje
proces odbudowy. Tempo tego procesu pozostaje
jednak ograniczone ze wzgledu na skutki wojny, w tym
regularne ataki oraz rozlegte zniszczenia infrastruktury
krytycznej. Jednoczesnie aktywnosc gospodarcza nadal
jest wspierana przez utrzymujacy sie popyt
konsumpcyjny na rynku krajowym.

W | kwartale 2026 roku gospodarka odnotowata realny
spadek PKB 0 0,6%. Na spowolnienie aktywnosci
gospodarczej wptynety przede wszystkim niedobory
energii elektrycznej, bedace konsekwencja zniszczen
infrastruktury spowodowanych zmasowanymi
rosyjskimi atakami, ograniczone wydatki budzetowe
wynikajace z opdznien w pozyskiwaniu finansowania
zewnetrznego oraz wyjatkowo niskie temperatury.

Roczna stopa inflacji w Ukrainie spadta do 7,2% w
czerwcu 2026 roku z 8,2% w maju. Na poziom inflacji
wptywa wzrost cen paliw wywotany eskalacjg napieé na
Bliskim Wschodzie a takze utrzymujaca sie presja
kosztowa po stronie przedsiebiorstw, w szczegdélnosci
w obszarze wynagrodzen i logistyki oraz skutki
wczesniejszego ostabienia kursu hrywny. 18 czerwca
2026 roku NBU pozostawit stope dyskontowa na
poziomie 15%, dazac do utrzymania stabilnych
oczekiwan inflacyjnych oraz wspierania atrakcyjnosci
instrumentow finansowych denominowanych

w hrywnie. Deficyt w handlu towarami ulegt
zmniejszeniu, czemu sprzyjat spadek importu gazu oraz
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sezonowe ograniczenie zakupow zagranicznych przez
sektor rolny. Jednoczesnie rezerwy walutowe obnizyty
sie w wyniku mniejszych wptywow z miedzynarodowe;j
pomocy finansowej. Konflikt na Bliskim Wschodzie
nadal stanowi istotne zrédto niepewnosci na globalnych
rynkach energii. Dziatania zbrojne powodujace
zaktocenia w funkcjonowaniu Cie$niny Ormuz,

i zwigzany z nimi wzrost cen surowcow energetycznych
oraz nasilenie ich zmiennosci oddziatuja réwniez na
gospodarke Ukrainy, zwiekszajac presje inflacyjna,
ograniczajac tempo wzrostu gospodarczego oraz
negatywnie wptywajac na saldo handlu zagranicznego.

Pomimo ze podaz pracy rosta szybciej niz
zapotrzebowanie na pracownikow, rynek pracy nadal
zmagat sie z niedoborem kadr, szczegdlnie specjalistow
posiadajacych wysokie kwalifikacje. Ograniczona
dostepnosé pracownikow oraz podwyzki ptac w sektorze
publicznym podtrzymywaty dynamiczny wzrost
wynagrodzen - nominalnie 0 21,3% r/r. Wedtug danych
ONZ liczba ukrainskich migrantow nieznacznie spadta

i na 30 kwietnia 2026 roku wynosita 5,8 mln osdb.

W statystyce tej uwzgledniono rowniez osoby, ktdore
zostaty przymusowo przesiedlone lub deportowane do
Rosji.

Agencja ratingowa S&P Global Ratings podniosta ocene
wiarygodnosci kredytowej Ukrainy, przywracajac
krajowi status wyzszy niz ograniczona niewyptacalnosc
(restricted default). Decyzja byta efektem pomyslnego
zakonczenia restrukturyzacji instrumentéow dtuznych
powigzanych z dynamikg wzrostu gospodarczego.

W rezultacie rating Ukrainy zostat podwyzszony do
poziomu CCC+. 24 kwietnia 2026 roku agencja Fitch
Ratings utrzymata dtugoterminowy rating Ukrainy

w walucie obcej na poziomie ,,CCC”, potwierdzajac
dotychczasowg ocene ryzyka kredytowego kraju.
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3.2. Rynki ubezpieczeniowe w Polsce,
w krajach battyckich i w Ukrainie

Rynek ubezpieczen majatkowych
w Polsce

Rynek ubezpieczen majatkowych i pozostatych
osobowych w Polsce liczony sktadka przypisana brutto
urédst w | kwartale 2026 roku 0 0,7 mld zt (+4,1%)

w poréwnaniu do analogicznego okresu roku ubiegtego.

kaczny przypis sktadki z dziatalnosci bezposredniej
wzrdst 0 0,5 mld zt (+3,2% r/r), a z dziatalnosci posredniej
00,2 mld zt (+16,9% r/r).

Rozwdj rynku wynikat zaréwno z przyrostu sktadki

w obszarze ubezpieczen pozakomunikacyjnych

(0539 mln zt, +6,9% r/r) jak i wzrostu sktadki w obszarze
ubezpieczen komunikacyjnych (o 138 mln zt, +1,6% r/r).

W ubezpieczeniach pozakomunikacyjnych najwiekszy
wptyw na przyrost sktadki przypisanej brutto miaty
ubezpieczenia od ognia i innych szkdd rzeczowych
(0319 mln zt, +7,9% r/r, z czego 168 mln zt dotyczyto
dziatalnosSci posredniej). Wzrosty sprzedazy byty
widoczne takze w ubezpieczeniach $wiadczenia pomocy
(0 100 mln zt, +13,4% r/r) oraz pozostatych (o0 95 min zt,
+27,8% r/r). Spadek sktadki przypisanej brutto
odnotowano w ubezpieczeniach kredytu i gwarancji
(098 mln zt, -29,6% r/r) oraz morskich, lotniczych

i transportowych (o 58 mln zt,-19,1% r/r).

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

17221

8841

03.2025

16 545

8704

03.2024

16 083
14 590

8493
7899

03.2022

12 896

7139

03.2021
m komunikacyjne

03.2023

m pozakomunikacyjne

Zrédto: KNF (www.knf.gov.pl), Biuletyn Kwartalny. Rynek
ubezpieczen 1/2026, Rynek ubezpieczen 1/2025, Rynek ubezpieczen
1/2024, Rynek ubezpieczen 1/2023, Rynek ubezpieczen 1/2022

Przyrost sktadki z ubezpieczen komunikacyjnych
napedzany byt przez ubezpieczenia OC (wzrost

0 126 mln zt, +2,5% r/r), ktore pozostaja najwieksza
grupa ubezpieczen. Po | kwartale 2026 roku
wygenerowaty 5,1 mld zt przypisu sktadki, co stanowito
29,3% rynku ubezpieczen majatkowych.

Caty rynek ubezpieczen majatkowych i pozostatych
osobowych w ciggu | kwartatu 2026 roku wypracowat
wynik netto na poziomie 1 173 mln zt, a wiec 0 94 mln zt
mniej od osiggnietego w analogicznym okresie 2025
roku (spadek o 7,4%).
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Zaktady ubezpieczen majatkowych i pozostatych Wynik techniczny rynku ubezpieczen majatkowych

i pozostatych osobowych po | kwartale 2026 roku spadt
0 29,2% wzgledem analogicznego okresu roku
poprzedniego i wynidst 783 min zt (spadek 0 322 mln zt).
Najwiekszy wptyw na spadek wyniku technicznego miaty
ubezpieczenia Auto Casco (pogorszenie wyniku

0191 mln zt r/r do poziomu 62 mln zt), szkod
spowodowanych zywiotami i pozostatych szkdd
rzeczowych (spadek 0 82 mln zt r/r) oraz OC
komunikacyjne (spadek o 77 mln zt r/r).

osobowych - udziat w sktadce przypisanej brutto za
| kwartat 2026 roku (w %)

Pozostali

o)
Grupa Generali3,5% 7,1%

Grupa PZU
28,5%*
(29,2%**)

da Talanx

21,7%

GrupaAllianz3,8%

UNIQA 8,2%

GrupaVIG
10,4%

Ergo Hestia
16,2%

Najwiekszy wzrost wyniku technicznego rozpoznano
w ubezpieczeniach odpowiedzialnosci cywilnej
(0 69 mln zt).

**)

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, Erste Allianz TU S.A.;

Zrédto: KNF Biuletyn Kwartalny. Rynek ubezpieczen 1/2026

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

. Rynek . Rynek
PzU Rynek bez PZU PzU Rynek bez PZU
Sktadka przypisana 4931 16 545 11614 4913 17221 12 309
Wynik techniczny 466 1105 639 378 783 404

*) obejmuje LINK4 i TUW PZUW
Zrédto: KNF (www.knf.gov.pl), Biuletyn Kwartalny. Rynek ubezpieczeri 1/2026, Rynek ubezpieczeri 1/2025, dane PZU
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Po | kwartale 2026 roku Grupa PZU miata 28,5% udziatu Rynek ubezpieczeﬁ na zycie w Polsce Sktadka przypisana brutto zaktadow ubezpieczen na zycie Jednoczesdnie, utrzymuje sie wysoka koncentracja rynku
w rynku ubezpieczen majatkowych i pozostatych w Polsce (w mln zt) mierzonego okresowgq sktadka przypisana brutto. Nie
osobowych mierzonego V\,/ielkos'ciq,sk{adki przypisanej Po I kwartale 2026 roku rynek ubezpieczen na zycie 6671 zmienita sie lista pieciu,najwiekszych podmiotéw na
brutto (29,2% z dziatalnosci bezposredniej) wobec w Polsce liczony sktadka przypisana brutto wynidst 5861 5888 rynku a ich udziat wyniost 77,9%.

29,8% w analogicznym okresie 2025 roku (30,3% 6 671 mln zt, co oznacza, ze w ciggu ostatnich pieciu lat 5249 932

z dziatalnosci bezposredniej), co oznacza spadek udziatu  ¢redniorocznie rést 0 6,2%, przy czym jest to efekt Zaktady ubezpieczen na zycie w trakcie | kwartatu 2026
rynkowego o 1,3 p.p. (0 1,1 p.p w dziatalnosci wysokiej dynamiki ostatniego roku. Zebrana w ciagu roku wypracowaty tagczny wynik netto na poziomie

812 mln zt, co stanowito poréwnywalny poziom r/r
(wzrost o 1 mln zt, tj. 0 0,1%). Byt to m.in. efekt wyzszych
niz w analogicznym okresie 2025 roku wynikow

bezposredniej). | kwartatu 2026 roku sktadka byta wyzsza o 13,3% niz

_ . . . w analogicznym okresie 2025 roku w efekcie wzrostu
Wynik techniczny Grupy PZU (PZU tacznie ZLINK4TTUW  gy4adki zardwno okresowe] jak i ptatnej jednorazowo. _ m «
PZUW) po | kwartale 2026 roku stanowit 48,4% wyniku W czeéci ubezpieczer posagowych i zaopatrzenia dzieci technicznych czeSciowo skompensowany nizszym

technicznego rynku (wynik techniczny Grupy PZU na (grupa I1) odnotowano spadek sktadki poziomem przychodow z lokat netto przeniesionych z
poziomie 378 mln zt wobec wyniku technicznego rynku w ubezpieczeniach z ptatnoécia okresowa. 03.2022  03.2023  03.2024  03.2025  03.2026 rachunku technicznego oraz wyzszym poziomem
na poziomie 783 mln zt). obcigzen podatkowych.

mGrupal = Grupa2 mGrupa3 @ Grupa4 mGrupab
Po | kwartale 2026 roku po okresie istotnego

Wyhamowania sprzedazy prOdUktéW o charakterze ubezpieczen 1/2025, Rynek ubezpieczen 1/2024, Rynek ubezpieczen
inwestycyjnym odnotowano wzrost sktadki, w tym 1/2023, Rynek ubezpieczef 1/2022

ubezpieczen ze sktadka jednorazowa w grupie Il
(+67,7 mln zt, +37,1%). Przyczyn wczesniejszego cyklu
spadkowego nalezy upatrywac w zmianach sytuacji na

Zrédto: KNF, Biuletyn Kwartalny. Rynek ubezpieczen 1/2026, Rynek Wynik techniczny zaktadéw ubezpieczeﬁ w | kwartale

2026 roku byt wyzszy o 87 mln zt (+8,2% r/r) wobec
analogicznego okresu 2025 roku i wynidst 1 146 mln zt.
Wzrost ten wynika przede wszystkim ze wzrostu wyniku
technicznego w ubezpieczeniach grupy V wypadkowych

taczna wartosc lokat zaktadow ubezpieczen
pozostatych osobowych i majatkowych na koniec
| kwartatu 2026 roku (bez uwzglednienia lokat

w jednostkach podporzadkowanych) wyniosta

96 683 mln zt i wzrosta w porownaniu do konca

2025 roku 0 0,9%. rynku kapitatowym oraz otoczeniu prawnym Zaktady ubezpieczeri na zycie - udziat w sktadce i chorobowych (wzrost 0 50,1 mln zt), w grupie |

. ; B} przypisanej brutto za | kwartat 2026 roku (w %) : 2 e ;

i makroekonomicznym, w tym zalecer KNF. ubezpieczen na zycie (wzrost 0 16,9 mln zt) oraz w grupie
Zaktady ubezpieczen majatkowych i pozostatych Pozostali Il ubezpieczen na zycie zwigzanych z
osobowych tacznie oszacowaty wartosc rezerw W efekcie zmian na rynku na przestrzeni ostatnich lat 13,7% ubezpieczeniowym funduszem kapitatowym (wzrost o

techniczno-ubezpieczeniowych netto na poziomie 16,2 mln zt).

wzrosto znaczenie produktdw ze sktadka okresowa,
82 798 mln zt netto, co stanowito wzrost 0 1,4%

, . ] .. Grupa Generali 3,8%
ktore stanowig przewage konkurencyjng PZU Zycie.

] . i 0 PZU Zycie ‘s ; . , .. )
wzgledem konca 2025 roku. W ciagu I kwartatu 2026 roku sktadka z tych produktéw UNIQA 4,2% 40.6% Wartos¢ lokat zaktaddw qbezpleczen na zycie na koniec
okresu 2025 roku. Pomimo malejacego przypisu wzrost 0 1% w poréwnaniu do konca 2025 roku. Aktywa
okresowego w polisach na zycie zwigzanych Grupa Talanx7,9% netto ubezpieczen na zycie, gdy ryzyko lokaty
z ubezpieczeniowym funduszem kapitatowym (spadek NationaleNederlanden ‘ (|nV\(estychne) ponosi ubezpieczajacy spadto 0 1,3% do
0 27,6 mln zt r/r) rosta sktadka ochronna w grupach | 8,9% Grupa Allianz poziomu 41 732 min zt.
(0194,8 mln zt r/r)i V (0 216,2 mln zt r/r) zawieranych 14,2% . o .
zaréwno w formie grupowej jak i indywidualnej. W ramach Grupy PZU dziatalnoscig na polsklm rynku
Zrédto: KNF Biuletyn Kwartalny. Rynek ubezpieczen 1/2026 ubezpieczen na zycie zajmuje si¢ PZU Zycie.
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W ciggu | kwartatu 2026 roku Grupa PZU zebrata 40,6%
sktadki przypisanej brutto wszystkich zaktadow
ubezpieczen na zycie, co oznacza spadek w stosunku do
ubiegtorocznego udziatu w rynku (o 4,2 p.p.) gtownie

w konsekwencji spadku udziatu PZU Zycie w rynku
sktadki ptatnej jednorazowo..

Jednoczesnie, Grupa PZU pozostata liderem

w segmencie sktadki ptaconej okresowo. W ciggu

| kwartatu 2026 roku pozyskata 40,1% sktadek, co
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
+5,2% r/r.

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

| kwartale 2026 roku wyniost 44,7%, mierzac sktadka
przypisana brutto i 47%, mierzac liczba czynnych umow.

Pod wzgledem sposobu zawarcia umowy, udziat Grupy
PZU w segmencie ubezpieczen na zycie wyniost 53,8%
dla umoéw grupowych i 31,7% dla umoéw indywidualnych
(mierzac sktadka przypisang brutto).

Wynik techniczny Grupy PZU stanowit prawie 41,5%
(-7,4 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
(17,6% wobec 16,9%).

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci
Grupy Kapitatowej PZU za | pdtrocze 2026 roku

Raport Potroczny 2026
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Rynki ubezpieczeniowe w krajach
battyckich i w Ukrainie

Litwa

Wedtug Banku Litwy, w okresie od stycznia do maja 2026
roku sktadka przypisana brutto na rynku ubezpieczen
majatkowych i pozostatych osobowych wyniosta 552
mln euro i spadta 0 0,3% w porownaniu z koncem maja
2025 roku. Ubezpieczenia komunikacyjne stanowity
najistotniejsza grupa ubezpieczen dla rynku (51,8%
catego przypisu w ubezpieczeniach majatkowych i
pozostatych osobowych). W ramach ubezpieczen
komunikacyjnych sktadka przypisana brutto

z ubezpieczen OC spadta r/r 0 0,1%, natomiast z
ubezpieczen AC wzrosta 0 2,4%. W segmencie
ubezpieczen zdrowotnych sktadka spadta r/r 0 10,2%,
jednoczesnie wzrost o 3,0% odnotowano w
ubezpieczeniach nieruchomosci.

W sektorze ubezpieczen majatkowych i pozostatych
osobowych na koniec maja 2026 roku dziatato
dwanascie spétek, w tym osiem oddziatéw towarzystw
ubezpieczen z siedzibg w innych panstwach
cztonkowskich UE. taczny udziat czterech najwiekszych
grup w rynku ubezpieczen majatkowych i pozostatych
osobowych stanowit 81%.

Grupa PZU dziata na Litwie od 2002 roku. Od listopada
2014 roku dziatalnosc 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 maja 2026
roku jego udziat w rynku wynidst 29,4%. Po | potroczu

Wyniki i dywidenda

2026 roku odnotowat spadek sktadki przypisanej brutto
0 0,5% do 195 mln euro. Najwieksze spadki nastapity w
ubezpieczeniach komunikacyjnych OC (-3 mln euro), AC
(-1 mln euro) oraz zdrowotnych (-1 mln euro) czeSciowe
zniwelowane wzrostami w ubezpieczeniach
majatkowych (+3 mln euro) i wypadkowych (+1 mln
euro).

Sktadka przypisana brutto zgromadzona w ciggu pieciu
miesiecy 2026 roku przez litewskie zaktady ubezpieczen
na zycie wyniosta 189 mln euro, co oznacza przyrost o
18,9% w stosunku do analogicznego okresu 2025 roku.
Sprzedaz ubezpieczen ze sktadka regularng wzrosta
012,3% r/r (tj. 0 19 mln euro), natomiast ze sktadka
jednorazowa wzrosta 0 171,9% r/r (tj. 0 11 mln euro).

W strukturze ubezpieczen na zycie dominowaty
ubezpieczenia z funduszem inwestycyjnym, stanowiace
82,3% wartosci rynku. Tradycyjne ubezpieczenia na
zycie stanowity 6,0% przypisu sktadki.

Na koniec maja 2026 roku na litewskim rynku
ubezpieczen na zycie dziatato siedem spotek. Rynek
charakteryzowat sie wysoka koncentracja - udziat trzech
najwiekszych zaktaddéw ubezpieczen na zycie w tacznej
sktadce przypisanej brutto w maju 2026 roku wynidst
62,0%.

Najwiekszym zaktadem ubezpieczen na zycie na Litwie
pod wzgledem tacznej sktadki przypisanej brutto byt
Allianz (22,6% udziatu w rynku), kolejnymi Compensa
(20,2% udziatu w rynku) oraz Swedbank (19,2% udziatu
w rynku).

Dziatalnos$¢ 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 2026 roku 16 mln euro, co
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oznacza wzrost 0 16,4% w poréwnaniu do | potrocza
2025 roku. Udziat w rynku po maju 2026 roku
uksztattowat sie na poziomie 7,0%.

totwa

Wedtug danych Banku totwy na koniec | kwartatu 2026
roku sktadka przypisana brutto z ubezpieczen
majatkowych i pozostatych osobowych wyniosta 198
mln euro. To 0 12 mln euro (+6,2%) wiecej niz w
analogicznym okresie 2025 roku. Uwzgledniajac sktadke
z ubezpieczen majatkowych (tj. zdrowotnych i
wypadkowych), zgromadzong przez ubezpieczycieli
oferujgcych ubezpieczenia na zycie, wartosc sktadki
przypisanej brutto uksztattowata sie na poziomie 217
mln euro odnotowujgc wzrost r/r 0 5,3% (tj. 11 mln
euro).

Sktadka z ubezpieczen zdrowotne miata w | kwartale
2026 roku najwiekszy udziat w rynku ubezpieczen
majatkowych i pozostatych osobowych. Uksztattowat sie
on na poziomie 35,2% a wartos¢ sktadki przypisanej
brutto wzrosta r/r 0 9,8% (tj. +6 mln euro). Udziat
ubezpieczen komunikacyjnych OC i AC tacznie wyniost
33,9%, wzrost na poziomie 4,1% r/r odnotowaty
ubezpieczenia AC, natomiast w ubezpieczeniach OC
zarejestrowano spadek w wysokosci 6,7% r/r. Istotny
segment (18,4% udziatu w rynku) stanowity
ubezpieczenia nieruchomosci, ktérych wartosc r/r
wzrosta o 7,3%.

Na koniec marca 2026 roku na totewskim rynku
ubezpieczen majatkowych i pozostatych osobowych
funkcjonowato jedenascie zaktaddw ubezpieczen, a
udziat w rynku czterech najwiekszych grup
ubezpieczycieli wyniost 78,7%.
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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.

AAS BALTA jest najwiekszym ubezpieczycielem pod
wzgledem sktadki przypisanej brutto na totwie.

W | kwartale 2026 roku udziat AAS BALTA w rynku
ubezpieczen majatkowych i pozostatych osobowych
wynidst 30,7%. W | pétroczu 2026 roku przypis sktadki
brutto AAS BALTA osiggnat wartosc¢ 111 mln euro i byt
wyzszy 0 8,2% (tj. 0 8 mln euro) w poréwnaniu do
analogicznego okresu 2025 roku. Najwieksze wzrosty
nastapity w obszarze ubezpieczen zdrowotnych.

Estonia

W ciggu pierwszych pieciu miesiecy 2026 roku sktadka
przypisana brutto na rynku ubezpieczen majatkowych
i pozostatych osobowych wyniosta 254 mln euro i
wzrosta 0 0,9% w poréwnaniu do analogicznego okresu
2025 roku.

Wzrost nastapit w ubezpieczeniach nieruchomosci oséb
fizycznych (+9,5% r/r, tj. 0 4 mln euro), ubezpieczeniach
od odpowiedzialnosci cywilnej (+25,3% r/r, tj. 0 2 mln
euro) a takze ubezpieczen zdrowotnych (+10,7% r/r, tj. o
1 mln euro). Wzrosty zostato czesciowo zniwelowane
spadkiem w obszarze ubezpieczen komunikacyjnych OC
i AC, stanowigcych tacznie 47,1% udziatu w rynku (-7 mln
euro r/r). W ubezpieczeniach OC odnotowano spadek o
6,5% r/r (tj. 0 3 mln euro) a w ubezpieczeniach AC 0 5,4%
r/r (tj. 0 4 mln euro).

Wedtug stanu na koniec maja 2026 roku w sektorze
ubezpieczen majatkowych i pozostatych osobowych
dziatato trzynascie podmiotdow, tagczny udziat w rynku
czterech najwiekszych wyniost 62,5%.
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Od maja 2015 roku dziatalno$¢ Grupy PZU w Estonii
prowadzi oddziat Lietuvos Draudimas, ktory powstat
z potgczenia dwdch podmiotow: oddziatu litewskiej
spotki PZU i estonskiego oddziatu, ktdry funkcjonowat
pod marka Codan.

Udziat Grupy PZU w estonskim rynku ubezpieczen
majatkowych i pozostatych osobowych osiggnat na
koniec maja 2026 roku poziom 13,3%. Zgromadzona
sktadka przypisana brutto na koniec | pétrocza wyniosta
40 mln euro, co stanowito spadek 0 3,1% (tj. 1 mln euro)
wzgledem | pétrocza 2025 roku. Najwiekszy spadek
odnotowano w ubezpieczeniach komunikacyjnych AC

i OC.

Ukraina

Od konca czerwca 2021 roku funkcje organu
nadzorujacego rynek ubezpieczeniowy w Ukrainie petni
Narodowy Bank Ukrainy (NBU). W celu podniesienia
skutecznosci nadzoru NBU monitoruje wdrazanie i
przestrzeganie regulacji oraz podejmuje dziatania
nadzorcze wobec podmiotow niespetniajacych
wymogow regulacyjnych.

Rynek ubezpieczeniowy w Ukrainie stopniowo
odbudowauje sie po okresie silnych zaburzen, choé
tempo tego procesu pozostaje zréznicowane w
poszczegolnych segmentach. Dynamicznie rozwijajg sie
przede wszystkim ubezpieczenia komunikacyjne,
natomiast segmenty ubezpieczen nieruchomosci ora na
zycie stopniowo zwiekszaja swoja aktywnosc.
Jednoczesnie w ostatnich latach wyraznie wzrosto
znaczenie kanatdéw cyfrowych, a popyt na ustugi i
produkty ubezpieczeniowe oferowane online
systematycznie rosnie.
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Krajowy rynek ubezpieczeniowy konsekwentnie
dostosowuje sie do standardéw obowigzujacych w Unii
Europejskiej. W zwigzku z wejSciem w zycie 1 stycznia
2024 roku ustaw Ukrainy ,,0 ustugach finansowych i
spotkach finansowych” oraz ,,0 ubezpieczeniach”, NBU
zaktualizowat szereg regulacji dotyczacych rejestracji

i dziatalnosci uczestnikow rynku ubezpieczeniowego.
Zmiany te maja na celu harmonizacje krajowych
przepiséw z wymogami unijnymi oraz dalsze
podnoszenie przejrzystosci i stabilnosci sektora. Ramy
prawne dziatalnosSci ubezpieczeniowej oraz
posrednictwa ubezpieczeniowego sg obecnie
regulowane przez szereg aktow prawnych okreslajacych
podstawowe zasady funkcjonowania rynku.

W odpowiedzi na skutki petnoskalowej agresji Rosji
czes$¢ zaktadow ubezpieczen wprowadzita ochrone
obejmujaca ryzyka wojenne zaréwno dla klientow
indywidualnych, jak i przedsiebiorstw. Na rynku pojawity
sie nowe produkty majace na celu ochrone zycia i
zdrowia, pojazdow oraz nieruchomosci. Szczegélnie
widoczny jest wzrost zainteresowania ubezpieczeniami
majatkowymi, wynikajacy z potrzeby zabezpieczenia
domow, budynkow komercyjnych, infrastruktury oraz
zaktaddw produkcyjnych przed skutkami dziatan
wojennych, w tym nalotéw i ostrzatow. Tym samym
sektor ubezpieczeniowy dostosowuje swojg oferte do
zmieniajacych sie potrzeb klientow funkcjonujacych w
warunkach podwyzszonego ryzyka.

Ukrainski rynek ubezpieczeniowy po | kwartale 2026
roku mierzony sktadka przypisang brutto odnotowat
wzrost 0 17,6% r/r, do poziomu 18,1 mld hrywien.
Sktadka zgromadzona z tytutu ubezpieczen
majatkowych i pozostatych osobowych wyniosta 16,6
mld hrywien, co oznacza wzrost o 18,6% w poréwnaniu
do analogicznego okresu 2025 roku. Liczba podmiotow
dziatajacych na ukrainskim rynku ubezpieczen
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majatkowych i pozostatych osobowych nadal maleje.
Wedtug stanu na koniec | kwartatu 2026 roku dziatalnosc
prowadzito 47 towarzystw ubezpieczeniowych. W ciggu
ostatnich 12 miesiecy (marzec 2025 - marzec 2026)
rynek opuscito szes$¢ zaktadow ubezpieczen,

m.in. w zwigzku z niedostosowaniem struktury
wtascicielskiej do wymogdw obowigzujacych regulacji
prawnych.

Wzrost przypisu sktadki napedzany byt przede
wszystkim przez segment ubezpieczen
komunikacyjnych oraz zdrowotnych. Najwiekszy
nominalny przyrost sktadek odnotowano w
ubezpieczeniach komunikacyjnych OC (wzrost r/r
01012 mln hrywien, tj. 22,9%) i AC (wzrost r/r 0 784 mln
hrywien, tj. 24,3%). Jednoczesnie presje na wyniki rynku
wywierat spadek w ubezpieczeniach finansowych oraz
w segmencie zielonej karty.

Spotki ubezpieczeniowe oferujgce ubezpieczenia na
zycie zebraty na koniec marca 2026 roku sktadke
przypisana brutto w wysokosci 1,5 mld hrywien, co
oznacza wzrost 0 7,1% w poréwnaniu do analogicznego
okresu 2025 roku. Dziatalno$¢ prowadzito dziesiec
towarzystw ubezpieczeniowych na zycie, z czego pieé
najwiekszych zaktadow zebrato 89,4% sktadki
przypisanej brutto.

Na rynku ukrainskim Grupa PZU prowadzi dziatalnos¢
ubezpieczeniowg poprzez dwie spotki: PrdSC IC PZU
Ukraine (PZU Ukraina) w zakresie ubezpieczen
majatkowych i pozostatych osobowych oraz PrJSCIC
PZU Ukraine Life (PZU Ukraina Zycie) dla ubezpieczen na
zycie. Ponadto spotka LLC SOS Services Ukraine oferuje
ustugi assistance.
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W | potowie 2026 roku sktadka przypisana brutto
zebrana przez PZU Ukraina wyniosta 2 mld hrywien

i byta wyzsza 0 51,8% niz w roku poprzednim. Wzrost
sprzedazy odnotowano przede wszystkim

w ubezpieczeniach komunikacyjnych w szczegélnosci
w ubezpieczeniach Zielona Karta i OC. Sktadka
przypisana brutto zebrana przez PZU Ukraina Zycie

w | pdtroczu 2026 roku wyniosta 205 mln hrywien i byta
wyzsza o0 8,5% w poréwnaniu z analogicznym okresem
2025 roku.

W ciggu | kwartatu 2026 roku PZU Ukraina pozyskat 5,3%
sktadki przypisanej brutto ukrainskiego sektora
ubezpieczen majatkowych i pozostatych osobowych
ajego udziat w rynku wzrést 0 1,3 p.p. wzgledem

| kwartatu 2025 roku. Udziat PZU Ukraina Zycie

w ukrainskim rynku ubezpieczen na zycie uksztattowat
sie na takim samym poziomie 7,5% jak w roku
poprzednim.
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3.3. Rynek opieki zdrowotnej w Polsce

Rynek ochrony zdrowia w Polsce jest jednym

z najbardziej perspektywicznych sektoréw gospodarki,
rozwijajgcym sie zarowno w obszarze finansowanym ze
Srodkow publicznych, jak i prywatnych. Do jego
kluczowych segmentdw nalezg Swiadczenia
finansowane przez Narodowy Fundusz Zdrowia (NFZ),
ustugi optacane bezposrednio przez pacjentéw (fee for
service, FFS), abonamenty medyczne, prywatne
ubezpieczenia zdrowotne oraz wydatki

na leki i nie-leki®.

Wartosc rynku

taczne wydatki na ochrone zdrowia w Polsce
przekroczyty w 2024 roku 300 mld zt. Okoto jedna trzecia
tej kwoty przypadata na wydatki prywatne, natomiast
pozostata czesc byta finansowana ze Srodkow
publicznych, przede wszystkim w segmentach opieki
szpitalnej, ambulatoryjnej opieki specjalistycznej (AOS)
oraz podstawowej opieki zdrowotnej (POZ).

Wedtug raportu PMR Market Experts ,,Rynek prywatnej
opieki zdrowotnej w Polsce 2025”, warto$¢ rynku
prywatnej opieki zdrowotnej w Polsce w 2024 roku
zblizyta sie do 90 mld zt, notujac dwucyfrowa dynamike

8) 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

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci
Grupy Kapitatowej PZU za | pdtrocze 2026 roku
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wzrostu. Najwiekszy udziat w strukturze rynku miaty
ustugi fee for service, ktore odpowiadaty za blisko jedna
trzecig wartosci prywatnych ustug medycznych.

Dynamika wzrostu wynagrodzen w sektorze prywatnej
opieki zdrowotnej w 2024 roku wyniosta okoto 9,4% r/r.
Wzrost ten byt zwigzany przede wszystkim z utrzymujaca
sie presjg ptacowg wsrod lekarzy, pielegniarek,
rehabilitantéw, fizjoterapeutdw oraz pozostatego
personelu medycznego.

Zgodnie z ustawa z dnia 8 czerwca 2017 r. o sposobie
ustalania najnizszego wynagrodzenia zasadniczego
niektorych pracownikow zatrudnionych w podmiotach
leczniczych, od 1 lipca 2026 roku minimalne
wynagrodzenia zasadnicze w ochronie zdrowia wzrosty
0 8,82%, co bedzie stanowito dodatkowy czynnik
kosztowy wptywajacy na rentownos¢ podmiotow
medycznych.

Ubezpieczenia zdrowotne

Rynek prywatnych ubezpieczen zdrowotnych w Polsce
rozwija sie dynamicznie. Rosngca Swiadomos¢
zdrowotna spoteczenstwa, starzenie sie populacji oraz
ograniczona dostepnosc czesci Swiadczen w systemie
publicznym sprzyjajg wzrostowi zainteresowania
dodatkowymi formami zabezpieczenia zdrowotnego.
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Wedtug danych Polskiej Izby Ubezpieczen na koniec
2025 roku liczba osob posiadajacych prywatne
ubezpieczenie zdrowotne przekroczyta 5,8 min, co
oznacza wzrost o0 8,6% w porownaniu z rokiem
poprzednim. Sktadka przypisana brutto w tym
segmencie osiggneta wartosc 2,65 mld zt, zwiekszajac
sie 0 14,8% r/r. Nadal dominujgca czes¢ rynku stanowia
ubezpieczenia grupowe oferowane przez pracodawcow,
jednak obserwowany jest rowniez wzrost
zainteresowania polisami indywidualnymi.

Pomimo dynamicznego wzrostu, prywatne
ubezpieczenia zdrowotne odpowiadaja za stosunkowo
niewielka czes¢ catego rynku ochrony zdrowia oraz
rynku prywatnych ustug medycznych. Segment ten
posiada jednak istotny potencjat dalszego rozwoju,
wspierany przez rosngce oczekiwania pacjentow
dotyczace szybkiego dostepu do swiadczen medycznych
oraz zwiekszajace sie znaczenie benefitow zdrowotnych
w polityce pracodawcéw.

Zgodnie analizami PMR Market Experts rynek prywatnej
opieki zdrowotnej bedzie utrzymywat stabilny wzrost do
2030 roku. Wartos¢ segmentu prywatnych swiadczen
medycznych (z wytaczeniem lekow i wyrobow
paramedycznych) ma zwiekszac sie Srednio o okoto
7,6% rocznie.

Do najwazniejszych trendow rozwojowych rynku naleza:

e dalszy rozwoj telemedycyny i cyfrowych kanatow
kontaktu z pacjentem;

e wzrost liczby osob w wieku poprodukcyjnym
i zwigzane z tym zwiekszone zapotrzebowanie na
ustugi zdrowotne;

e rosnaca swiadomosc znaczenia profilaktyki
i regularnych badan diagnostycznych;
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e utrzymujaca sie presja inflacji medycznej,
w szczegolnosci w zakresie kosztdw personelu
medycznego;

e wzrost popularnosci aplikacji zdrowotnych, urzadzen
typu wearables oraz narzedzi wspierajacych
profilaktyke, monitoring zdrowia i proces leczenia.

Pozycja rynkowa PZU Zdrowie

PZU Zdrowie (Filar Zdrowie w Grupie PZU) jest liderem
rynku ubezpieczen zdrowotnych w Polsce i pozostaje

w czotdéwce najwiekszych firm na catym rynku prywatnej
opieki zdrowotnej, gdzie gtownymi konkurentami sg
Grupa LUX MED i Medicover. Pod wzgledem wartosci
przychodow Filaru Zdrowie, Grupa PZU zajmuje trzecie
miejsce wsrdd ogolnopolskich operatorow medycznych
z przychodami na poziomie 2,2 mld zt w 2025 roku, co
oznacza wzrost o0 14,4% r/r.
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3.4. Rynek bankowy w Polsce

W okresie styczen-maj 2026 roku sektor bankowy
pozostawat rentowny, jednak wyniki byty nizsze niz w
analogicznym okresie 2025 roku. Na spadek wynikow
wptynety obnizenie wyniku odsetkowego, w warunkach
nizszych stop procentowych, rosnace koszty dziatania
oraz wyzsze obcigzenia podatkowe. Pozytywnie na
sytuacje sektora wptywato przyspieszenie akc;ji
kredytowej oraz poprawa jakosci portfela kredytowego.

Na koniec maja 2026 roku w Polsce dziatalnosé
prowadzito 30 bankéw komercyjnych, 488 bankow
spotdzielczych oraz 35 oddziatéw instytucji kredytowych
i bankéw zagranicznych. Sie¢ bankowa obejmowata

4 860 oddziatdw, 2 109 filii, ekspozytur i innych placéwek
obstugi klienta oraz 2 503 przedstawicielstwa. Tym
samym siec¢ bankowa liczyta tagcznie 9 472 placowki,

tj. 0 187 mniej w poréwnaniu do analogicznego okresu
2025 roku.

Liczba zatrudnionych w sektorze bankowym na koniec
maja 2026 roku wzrosta do 149,7 tys. 0sob i byta wyzsza
0 1,4 tys. 0s6b (+0,9%), wobec stanu na koniec maja
2025 roku.

W okresie styczen-maj 2026 roku sektor bankowy
wypracowat wynik netto na poziomie 17,7 mld zt wobec
21,0 mld zt w analogicznym okresie 2025 roku, co
oznacza spadek o 3,3 mld zt. Wyrazny wptyw na nizszy
wynik netto miat wzrost stawki podatku dochodowego
dla dziatalnosci bankowej, przektadajacy sie na spadek
wyniku o 3,4 mld zt. Wynik brutto w sektorze bankowym
wzrést r/ro 0,1 mld zt do 27,9 mld zt. Na koniec maja

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci
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2026 roku sektor bankowy odnotowat spadek wyniku

z tytutu odsetek o0 1,2 mld zt (do 45,5 mld zt), wzgledem
analogicznego okresu 2025 roku. Na wynik negatywnie
wptynat rowniez wzrost kosztow dziatania bankow

0 1,9 mld zt r/r (25,2 mld zt na koniec maja 2026 roku).
Pozytywnie na wynik sektora bankowego wptynat
wzrost wyniku z tytutu prowizji, ktory na koniec maja
2026 roku osiggnat poziom 8,7 mld zt (+5,8% r/r) oraz
nizsze 0 1,5 mld zt r/r rezerwy (0,8 mld zt na koniec maja
2026 roku).

Marza odsetkowa netto (NIM)® spadta do poziomu 3,42%
na koniec maja 2026 roku wobec 3,77% na koniec maja
2025 roku. Zwrot z kapitatu wtasnego (ROE)* sektora
bankowego na koniec maja 2026 roku wynidst 14,76%,
co oznacza spadek 0 1,22 p.p. r/r. Z kolei stopa zwrotu
z aktywow (ROA) wyniosta 1,32% na koniec maja 2026
roku, co oznacza, ze utrzymata sie na poziomie z konca
maja 2025 roku. Wskaznik R/I* (wskaznik obcigzenia
przychodow operacyjnych sektora bankowego
rezerwami i odpisami) spadt o 4,3 p.p. r/rdo 10,7% na
koniec maja 2026 roku. Wzrost kosztow r/r przy statym
poziomie przychodow operacyjnych przyczynit sie do

9) Wskaznik NIM - relacja wyniku odsetkowego z 12 kolejnych miesiecy do srednich
aktywdw odsetkowych w tym samym okresie z 13 kolejnych miesiecy.

10) 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 spétdzielczych (bez oddziatdéw instytucji kredytowych), wskaznik
ROA do catego sektora bankowego.

11) Wskaznik R/l - relacja odpisdw i rezerw (rezerwy + utrata warto$ci lub odwrécenie
utraty wartosci) do przychodéw (catkowite przychody operacyjne - netto) - srednia
kroczaca z 12 miesiecy.
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wzrostu wskaznika C/1*2 w catym sektorze do 45,1% na
koniec maja 2026 roku z 43,0% na koniec maja 2025
roku®3.

Wartos¢ aktywow sektora bankowego na koniec maja
2026 roku ksztattowata sie na poziomie 3459 mld zt
i byta 0 1,9% nizsza w poréwnaniu do maja 2025 roku.

W maju 2026 roku wartosc¢ kredytéw w sektorze
niefinansowym wyniosta 1 275 mld zt, co oznacza wzrost
0 8,8% wzgledem maja 2025 roku. Kredyty dla
przedsiebiorstw wzrosty 0 43 mld zt (+10,3% r/r) do
poziomu 458 mld zt na koniec maja 2026 roku. Kredyty
dla gospodarstw domowych wzrosty 0 60 mld zt (+8,1%
r/r) do poziomu 808 mld zt.

Na koniec maja 2026 roku warto$¢ depozytow sektora
niefinansowego wynosita 2 181 mld zt, co oznacza
wzrost 0 10,4% w poréwnaniu do maja 2025 roku.

W strukturze depozytow sektora niefinansowego
najwyzszy wzrost o 13,0% odnotowaty depozyty
przedsiebiorstw i na koniec maja 2026 roku wyniosty 598
mld zt. Depozyty gospodarstw domowych wzrosty o
9,6% r/r do poziomu 1 539 mld zt na koniec maja 2026
roku.

Wielkos¢ funduszy wtasnych sektora bankowego dla
wspotczynnikow kapitatowych wyliczona zgodnie

z regulacjami zawartymi w Rozporzadzeniu CRR,
wyniosta na koniec | kwartatu 2026 roku 292 mld zt

i w poréwnaniu do konca | kwartatu 2025 roku wzrosta
0 9,6%.

12) Wskaznik C/I - relacja kosztéw (koszty dziatania + amortyzacja sSrodkow trwatych
oraz wartosci niematerialnych i prawnych) do przychodéw (catkowite przychody
operacyjne - netto) - $rednia kroczaca z 12 miesiecy

13) KNF, Dane miesieczne sektora bankowego wedtug stanu na koniec maja 2026 roku
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W | kwartale 2026 roku sytuacja kapitatowa sektora
pozostawata stabilna. £aczny wspotczynnik kapitatowy
sektora bankowego uksztattowat sie na koniec

| kwartatu 2026 roku na poziomie 21,3%, a wspdtczynnik
kapitatu podstawowego Tier | na koniec | kwartatu 2026
roku wynidst 19,4%.
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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 2026 roku gietdy wzrosty, po
przejsciowych spadkach w poczatku marca.
Krzywe rentownosci przesuwaty sie do gory,
w reakcji na wzrost cen ropy.

W | potowe 2026 roku wiekszos¢ gtownych bankow
centralnych weszta z planami stabilizacji lub obnizek
stop. Wzrost cen ropy naftowej po rozpoczeciu konfliktu
USA-Iran, doprowadzit do ich podwyzek (BoJ, EBC) lub
zmienit narracje na propodwyzkowa (Fed), wyjatkiem
byt PBoC. W przypadku NBP, spadek inflacji w kraju
zachecit NBP do obnizek stop i utrzymania gotebiej
narracji. Rentownosci obligacji w wiekszosci krajow
rosty od marca w reakcji na szok naftowy. W Polsce po
przejsciowym wzroscie rentownosci obnizyty sie.
Indeksy gietdowe globalnie zyskiwaty, podobnie

i w Polsce.
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Stopy procentowe
Banki krajow rozwinietych - FED, EBC, BoJ, PBC

Po tym jak wiekszosc bankow centralnych zachodniego
Swiata redukowata stopy w 2025 roku, rok 2026
przyniost ich stabilizacje (Fed na 3,50-3,75%, BoE 3,75%,
SNB 0,0%) lub podwyzke w wypadku Eurostrefy
(depozytowa do 2,25% z 2,0%). Przy czym tak

w wypadku Fed, jak i ECB bankierzy centralni
pozostawali na jastrzebich pozycjach, sugerujac ryzyko
podwyzek stop. Nieco inaczej wygladata sytuacja w Azji.
W | potowie 2026 roku Bank of Japan podnidst stopy

2 0,75% do 1,0%, odpowiadajac tym na rosnaca inflacje.
People Bank of China pozostawit roczng stope Loan
Prime Rate bez zmian na 3,0%, po tym jak, w obliczu
zwalniajacej za sprawg stabej konsumpcji gospodarki,
zredukowat jg w 2025 roku.

Narodowy Bank Polski

Polska byta w grupie krajow obnizajacych stopy
procentowe w roku 2025i2026. W marcu 2026 roku
miata miejsce jedna 25-punktowa obnizka stop.
Zdaniem NBP przemawiata za tym spadajaca inflacja.
Redukcja miata miejsce mimo rozpoczynajgcego sie
wtasnie w marcu konfliktu USA-Iran. Banki centralne
Wegier i Rosji redukowaty stopy, zas czeski raz je
podnidst 0 25 p.b.
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Rynki obligacji
Rynki bazowe

Pierwsze dwa kwartaty 2026 roku przyniosty zwyzki
rentownosci na amerykanskim rynku dtugu.

W przypadku obligacji niemieckich widoczna byta
kontynuacja trendu z roku 2025 roku, gdy oczekiwania
na odbicie gospodarcze wptynety na wzrost
dochodowosci. Ruch ten nasilit sie poczawszy od marca,
gdy rozpoczecie konfliktu USA-Iran spowodowato
wzrost cen ropy naftowej i w konsekwencji zwyzki
rentownosci. W potowie maja, doniesienia o osiggnieciu
porozumienia miedzy USA i Iranem przetozyty sie na
krétkotrwata poprawe sentymentu rynkowego. W koncu
Il kwartatu pozytywne zaskoczenia danymi z USA oraz
jastrzebia komunikacja Fed przywrécity dochodowosci
papieréw amerykanskich do zwyzek. W przeciwienstwie
do amerykanskich, dochodowosci niemieckich papierow
skarbowych obnizaty sie niemal do konca czerwca 2026
roku, korzystajac na spadkach cen ropy naftowe;.

kacznie, w ciggu pot roku krzywa UST zmienita swoje
potozenie +67 p.b., do 4,14% (2L), +48 p.b., do 4,19% (5L)
i+27 p.b., do 4,42% (10L). W tym czasie niemiecka
pokonata +41 p.b., lokujac sie na 2,54% (2L), +15 p.b., na
2,60% (5L) i za$ dtugi koniec pozostat bez zmian na
2,86% (10L).

Rynki rozwijajace sie

W | kwartale 2026 roku wyrazony w dolarach indeks
obligacji rynkdw rozwijajacych sie JP Morgan Emerging
Markets Bonds ETF przejsciowo obnizyt sie w reakcji na
obawy o wzrost globalnej inflacji, w konsekwencji
drastycznych wzrostow cen ropy i gazu. W Il kwartale
2026 roku indeks odrobit catosc strat, pomimo
umacniajacego sie dolara. Pomogty w tym stabsze niz
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oczekiwano impulsy inflacyjne na rynkach rozwijajacych
sie i wzglednie tagodna reakcja bankdw centralnych na
szok naftowy, w otoczeniu trwajacych trendéw
dezinflacyjnych na rynkach innych niz energetyczne
produktow. Obligacje niektdrych panstw zyskiwaty na
wzroscie cen ropy, ktére w przypadku duzych
eksporteréw tych surowcow wptywaty na spadek ryzyka
kredytowego.

Polska

Na poczatku 2026 roku rentownosci polskich papierow
skarbowych, podobnie jak ich amerykanskich
odpowiednikow spadaty. Trend odwrdcit sie w marcu,
w reakcji na konflikt USA-Iran i bedace jego
konsekwencjg wzrosty cen ropy. Ich znizki, po
osiggnieciu w maju porozumienia miedzy Iranem i USA,
odejscie od jastrzebiej komunikacji przez NBP oraz
postepujace spadki inflacji w kraju przetozyty sie na
redukcje dochodowosci w Il potowie Il kwartatu. tgcznie
na przestrzeni pierwszego pétrocza 2026 zmiany na
krzywej SPW wyniosty +30 p.b., do 4,06% w segmencie
2L,+18 p.b.,do0 4,80% w 5L i+12 p.b.,do 5,30% w 10L.
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Rynki akcji
Kraje rozwiniete

Pierwsze dwa miesigce roku 2026 uptynety pod znakiem
stabilizacji na rynkach akcji krajow rozwinietych.
Poczatek marca i konflikt USA-Iran przejsciowo
zepchnety indeksy ponizej wynikdw z kofica 2025 roku.
Jednak juz od kwietnia gietdy zaczety odpracowywacé
straty, w czym pomogty im w maju spadajace ceny ropy
i pojawiajace sie w Il kwartale dobre wyniki makro

w USA i Niemczech. Ostatecznie index DAX wzrést od
konca grudnia 5,1%, S&P 9,6%, za$ TOPIX 17,2%.

Relatywnie najstabszy wzrost indeksow niemieckich to
konsekwencja ograniczonego odbicia w Eurostrefie. Za
nieco mocniejszy wzrost indekséw amerykanskich
odpowiadaty dobre wyniki sektora technologicznego

i konsumpcji. Solidny wzrost w przypadku Japonii to
pochodna m.in. mocnego popytu, poprawy wynikow
spotek i stabego jena. kacznie pozwolito to by
reprezentujacy globalne rynki akcji dolarowy indeks
iShares MSCI ACWI ETF podwyzszyt sie 0 10,9% w skali
| potrocza 2026 roku.

Kraje rozwijajace sie

W | potowie 2026 roku reprezentujacy rynki rozwijajace
sie, wyrazony w dolarach indeks iShares MSCI EM UCITS
ETF, po wzrostach w styczniu i lutym, spadt na poczatku
marca do poziomu z konca 2025 roku. Byta to
odpowiedz na rozpoczecie konfliktu USA-Iran i drozejgce
surowce energetyczne. Na przetomie marca i kwietnia
miato miejsce odreagowanie, dzieki czemu udato sie
zakonczyc | pétrocze 2026 roku 23,8% powyzej
zamkniecia z grudnia 2025 roku.
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W podziale na regiony geograficzne mieszane wyniki

miaty gietdy w Azji i Afryce, ktdre s3 silnie uzaleznione od

importu ropy z krajow arabskich. Zyskiwaty za to
indeksy w Turcji i krajach Ameryki Potudniowej,
zaopatrujace sie w surowce energetyczne w innych
regionach $wiata.

Polska

Krajowe indeksy zyskiwaty w | potowie 2026 roku. Na
wzrosty indeksow wptyneta stabilnie rosnaca
konsumpcja, oczekiwania na spadek inflacjii w $lad za
tym stop procentowych oraz dobre wyniki instytucji
finansowych. Oprdcz tego inwestorzy prébowali
dyskontowac realizacje wydatkow z KPO i oczekiwania
na impuls fiskalny zwigzany z wyborami w 2027 roku.
tacznie w skali potrocza WIG aprecjonowat 0 15,7%
(29,6% w okresie 12 miesiecznym), zas WIG20 zyskat
12,7% (26,1% w okresie 12 miesiecznym).
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WIG 29,6%
WIG20 26,1%

[l kw. 2026

Rynki walutowe

Rynki bazowe

W | p6troczu 2026 roku dolar do euro umocnit sie 0 2,8%,
co odzwierciedlito sie w ruchu EURUSD do 1,1421,

z 1,1745. Aprecjacja dolara byta skutkiem awersji do
ryzyka wywotanej m.in. przez konflikt USA-Iran. W I|
kwartale 2026 roku, dolar umacniat sie dodatkowo pod
wptywem bardziej jastrzebiej komunikacji Fed oraz
korzystnych danych makroekonomicznych z USA, w
sytuacji gorszych perspektyw dla podwyzek stop w
Europie. Kurs JPY obnizat sie, co u swoich zrédet miato
uzywanie japonskiego jena jako waluty do finansowania
carry trade oraz liczne inwestycje japonskich funduszy
inwestycyjnych w amerykanskie, wysoko rentowne
aktywa. W efekcie USDJPY wzrést do 165,52 w korcu
czerwca 2026 roku, z 156,67 na koniec 2025 roku.
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Rynki rozwijajace sie

W | potowie 2026 roku sposrod rynkdw rozwijajacych sie,
w relacji do dolara, najwiecej stracita turecka lira
(-7,9%), ktorej tradycyjnie szkodzita wysoka, podbijana
przez wzrosty cen ropy, inflacja. Waluty pozostatych
krajow Azji takze tracity, ze wzgledu na silng ekspozycje
ich gospodarek na import arabskiej ropy i gazu.
Zyskiwaty za to waluty Ameryki Potudniowej, najbardziej
kolumbijskie peso (+9,1%), ktore aprecjonowato dzieki
wzrostowi stop procentowych i zwigzanemu z tym
naptywowi kapitatu. Na drugim miejscu byt brazylijski
real, ktdrego kurs zwyzkowat o0 6,3%, dzieki wysokim
stopom procentowym oraz wysokim cenom ropy, ktorej
Brazylia jest eksporterem.

Chinski Juan zyskat do dolara 3,2% i umocnit sie do
kazdej z walut Azji wchodzacych w sktad indeksu MSCI.
W regionie Europy Srodkowo - Wschodniej, HUF
aprecjonowat 0 8,5% do EUR (efekt wygranej partii
proeuropejskiej w wyborach), zas CZK ostabit sie 0 0,5%.

Polska

W | potowie 2026 roku ztoty ostabit sie 0 2,0% do EUR,
i 04,9% do USD, co zaznaczyto sie w przesunieciu
EURPLN do 4,2959 74,2127, za$ USDPLN do 3,7615 z
3,5841. Byto to pochodna wzrostu awersji do ryzyka

i gotebiego jezyka NBP, przy jednoczesnym
antycypowaniu przez rynki podwyzek stop przez EBC
i Fed. Kurs CHFPLN przemiescit sie w tym czasie do
4,6585, 2 4,5390.
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3.5.2. Rynek funduszy

inwestycyjnych i emerytalnych

w Polsce

Rynek funduszy inwestycyjnych

Na koniec czerwca 2026 roku aktywa krajowych
funduszy inwestycyjnych wyniosty 476,2 mld zt,
ustanawiajac kolejny historyczny rekord. Oznacza to
wzrost o 7,9 mld zt (+1,7% m/m) wzgledem korica maja
2026 roku. W skali ostatnich 12 miesiecy aktywa
powiekszyty sie 0 94 mld zt, czyli o blisko 25%, a od
poczatku 2026 roku rynek urdst o prawie 41 mid zt
(+9,4%).

Wedtug Analizy.pl oraz IZFiA w czerwcu 2026 roku
wieksze znaczenie dla wzrostu aktywdw miaty wptaty
klientdéw niz wynik zarzadzania. Szacowany wynik
zarzadzania wyniost ok. 2,5 mld zt, natomiast saldo
wptat i wyptat siegneto 4,95 mld zt. Do funduszy

detalicznych trafito ok. 4,4 mld zt netto, a fundusze PPK

pozyskaty ok. 0,6 mld zt.

Najwiekszy wptyw na czerwcowy wzrost rynku miaty
fundusze dtuzne. Ich aktywa zwiekszyty sie 0 5,3 mld zt,
do 222,2 mld zt, odpowiadajac za okoto dwie trzecie
miesiecznego przyrostu aktywow catego rynku. Udziat
funduszy dtuznych w rynku wzrost z 46,3% do 46,7%.
Aktywa funduszy dtuznych polskich zwiekszyty sie o0 4,6
mld zt, do 204,7 mld zt, a funduszy obligacji
zagranicznych 0 0,7 mld zt, do 17,5 mld zt.
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Towarzystwa funduszy inwestycyjnych - udziat w aktywach
funduszy zarzadzanych przez TFl stan na 30.06.2026 (w %)

PKO TFI
18,5%

Pozostali 22,0%

PZU TFI
12,1%

Forum TFI2,%%
Generali Inv.TFI 3,5%
Ipopema TFI 4,4%
PFRTFI 4,4%"
Allianz TFI 5,7 .‘

Pekao TFl 9,6%
Erste TF16,9% o

ING TFI 10,1%

Zrédto: 1IZFiA

Towarzystwa funduszy inwestycyjnych - udziat w aktywach
PPK stan na 30.06.2026 (w %)

Pozostali 11,7%

UNIQA TFI4,0%
PKO TFI

Pekao TFI 6,7% 34,6%

ING TFI 7,9% -
Allianz TFI 10,0%"

PZU TFI
25,0%

Zrédto: 1ZFiA, KNF, warto$¢ aktywéw netto FZD wg instytucji zarzadzajacych,
dane wytacznie dla TFI, bez PTE i TU
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Pracownicze Plany Kapitatowe

Wartos¢ aktywow netto funduszy zdefiniowanej daty
dziatajgcych w ramach pracowniczych planow
kapitatowych (PPK) wyniosta na koniec czerwca 2026
roku 54,1 mld zt wobec 53,2 mld zt miesigc wczesniej.
Oznacza to wzrost o ok. 938 mln zt (+1,8% m/m). W
ujeciu rocznym aktywa PPK byty wyzsze o ok. 41%.

Wedtug szacunkdw Analizy.pl za ok. 680 mln zt
czerwcowego wzrostu aktywow PPK odpowiadaty
wptaty netto, natomiast kolejne ok. 260 mln zt przynidst
wynik zarzadzania. Czerwcowy rezultat byt nizszy nizw
kwietniu i maju, ale pozostat dodatni i pozwolit
ustanowi¢ nowy rekord wartosci aktywow
zgromadzonych w PPK.

W pierwszym potroczu 2026 roku aktywa PPK wzrosty z
45,2 mld zt na koniec grudnia 2025 roku do 54,1 mld zt
na koniec czerwca 2026 roku, czyli o ok. 8,9 mld zt
(+niemal 20%). kaczne wptaty netto wyniosty w tym
okresie ok. 5 mld zt, a wyniki zarzadzania powiekszyty
aktywa o ok. 3,9 mld zt.

Rynek funduszy emerytalnych

Na koniec czerwca 2026 roku aktywa netto otwartych
funduszy emerytalnych wyniosty blisko 335 mld zt, co
oznacza wzrost o0 14,1% w porownaniu do konca 2025
roku. Na wzrost wartosci aktywow wptyw miata przede
wszystkim dobra sytuacja na rynkach kapitatowych.
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Otwarte Fundusze Emerytalne - udziat w aktywach netto stan
na 30.06.2026 (w %)

OFE Pocztylion 1,7%
PKO BP Bankowy 4,9%
Uniga OFE 6,1%

Vienna OFE 8,5% .

Generali OFE

Nationale-
Nederlanden OFE
27,9%

12,7% Allianz OFE
0
OFE PZU 24,9%
,Ztota Jesien”

13,3%

Zrédto: KNF, Dane miesieczne o rynku OFE, dane za czerwiec 2026 roku

Dobrowolne Fundusze Emerytalne

Na koniec 2025 roku** aktywa dobrowolnych funduszy
emerytalnych wzrosty do ponad 3,3 mld zt. Obok
wzrostu wartosci aktywow netto wynikajacego z
zarzadzania funduszami istotny wptyw na wartosc
aktywdow miaty biezace wptaty.

W 2025 roku wptaty do DFE PZU wyniosty blisko

382,9 min zt. Na 31 grudnia 2025 roku DFE PZU pozostat
liderem rynku IKZE w segmencie dobrowolnych
funduszy emerytalnych zaréwno pod wzgledem liczby
rachunkdw (57,2% wszystkich rachunkow) jak i wartosci
aktywow (52,0%).

14) 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 oraz zagranicznych: MSCI Poland,
STOXX Europe 600 oraz FTSE Russell Mid Cap Index.

Kurs akcji PZU (skorygowany o dywidende) na tle WIG i WIG20

40%

Model biznesowy Otoczenie zewnetrzne Strategia i perspektywy Zarzadzanie ryzykiem

Indeksy GPW

W | pbtroczu 2026 roku indeks najwiekszych polskich
spotek (WIG20) poruszat sie w przedziale od 3 234 do

3 738 pkt. Rozpietosc wyniosta 504 pkt i byta o 124 pkt
wyzsza niz w analogicznym okresie 2025 roku (628 pkt).
W pierwszym potroczu 2026 roku indeks WIG20 wzrdst o
12,7%, a indeks szerokiego rynku WIG o 15,7%.

W perspektywie 12 miesiecy (wykres ponizej) te wzrosty
wyniosty odpowiednio 26,1% i 29,6%.

Kurs akcji PZU

Na ostatniej sesji | potrocza 2026 roku kurs akcji PZU
wyniost 65,6 zt, co oznaczato wzrost 0 12,5% w ujeciu 12-
miesiecznym (po skorygowaniu o dywidende)

spadek 0 1,7% od poczatku 2026 roku.

30% WIG 29,6%
. WIG20 26,1%
20% 2AA
o PZU 12,5%
10%
)
. “W"M’Wm

-10%

[ kw. 2025 IV kw. 2025

Zrédto: https://biznes.pap.pl/; https://stooq.pl/
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oy _pe . Wartos¢ obrotu akcji PZU w mld zt
Kapitalizacja

Wartosc¢ gietdowa (kapitalizacja) PZU na koniec |

Oswiadczenie Zarzadu

potrocza 2026 roku wyniosta 56,7 mld zt (wzrost 0 4,2% 30,7
r/r bez korekty o dywidende). Pod wzgledem wyceny 26,0
rynkowej spotka zajmowata 6sme miejsce wsrdd . 20,9
krajowych spotek notowanych na GPW (spadek 0 5 14,6 :
pozycji r/r). Udziat akcji PZU w obrotach catego rynku
gtownego wynidst 5,0% (6 miejsce - bez zmian r/r).
P{ynnos'c' 2022 2023 2024 2025 06.2026*
Zrédto: https://gpw.pl/
Akcje PZU w | potowie 2026 roku utrzymywaty wysoka " WartosC urocznions
ptynno$é. Sredni spread akcji PZU wynidst 5 p.b. wobec
8 p.b. Sredniego spreadu dla 20 najbardziej ptynnych
spotek. Wartosé obrotu (uroczniona) w | pétroczu roku
wyniosta 30,7 mld zt (wzrost 0 18,2% r/r), co stanowito
54,2% kapitalizacji PZU na koniec | potrocza 2026 roku.
Kapitalizacja GPW w mld zt (spotki krajowe i zagraniczne) Kapitalizacja PZU w mld zt
57,6 56,7
2754
2436
40,8 39,6
1440 1492 30,6
1114
2022 2023 2024 2025 06.2026 2022 2023 2024 2025 06.2026
Zrédto: https://gpw.pl/ 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

*) kalkulacja na danych Grupy PZU (wg MSSF); cena akgji i wartosc ksiegowa na koniec roku; zysk netto za okres 12 miesiecy; liczba akcji PZU: 863 523 000

Model biznesowy Otoczenie zewnetrzne

1,2x

30,3

8,1x

4,4

1,4x

34,8

7,1x

6,7

1,2x

37,2

7,4%

6,2

**) 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/

37,82

23,16

35,42

30,97

14 645

472 866 103

48,90

31,63

47,27

40,13

17692

436 702 363

* wartosc¢ i wolumen obrotu za | potowe roku uroczniona; liczba akcji PZU: 863 523 000
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55,50

39,15

45,84

47,14

20945

447 904 241
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1,6x

41,1

8,6X

7,8

67,92

45,60

66,74

58,62

25980

447150 041

1,6x

39,9

8,7x

7,5

72,12
51,90
65,62
63,57
30700

439 408 894
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3.6. Regulacje dotyczace rynku
ubezpieczen i rynkow finansowych

w Polsce

W | potroczu 2026 roku istotne z punktu widzenia Grupy PZU byty m.in. prace
wdrozeniowe przy IRRD, rekomendacje KNF dotyczace dystrybucji ubezpieczen oraz
dalsze wdrazanie regulacji cyfrowych i zrownowazonego finansowania.

Wyptacalnosc
Solvency Il - dyrektywa 2025/2 i akty wykonawcze

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), ktéra parfistwa
cztonkowskie powinny transponowacd do 29 stycznia
2027 roku. Nowelizacja wzmacnia zasade
proporcjonalnosci, naktada nowe wymogi w obszarze
ryzyka ptynnosci, uwzglednia ryzyka klimatyczne w
procesach zarzadzania ryzykiem oraz stymuluje
dtugoterminowe finansowanie gospodarki poprzez
bodzce regulacyjne.

Rownolegle Komisja Europejska zaproponowata zmiany
w rozporzadzeniu delegowanym 2015/35 (wejscie w
zycie od 2027 roku), obejmujace nowa kalibracje ryzyka
spreadu kredytowego, aktualizacje w zakresie Srodkow
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dotyczacych gwarancji dtugoterminowych, modyfikacje
sposobu kalkulacji wymogu kapitatowego dla ryzyka
katastroficznego i doprecyzowanie zasad dotyczacych
grup. Razem zmiany te poprawiajg dopasowanie
wymogodw kapitatowych do realnego profilu ryzyka,
skuteczniej przeciwdziatajg potencjalnemu narastaniu
ryzyka systemowego w sektorze ubezpieczen oraz
odcigzajg administracyjnie mniejsze zaktady.

Zmiany w Solvency Il - mimo ogolnego trendu obnizania
wymogow kapitatowych - beda skutkowad wzrostem
wymogu kapitatowego dla PZU z tytutu posiadanych
pakietow akcji dwoch bankow. Kluczowe zmiany
polegajg na uwzglednieniu wymogdw potaczonego
bufora instytucji kredytowych w kalkulacji wymogu
kapitatowego Grupy PZU. PZU pracuje nad cze$ciowym
modelem wewnetrznym, ktory poprzez lepsze
dopasowanie do profilu ryzyka Grupy PZU, pozwoli po
czesci zniwelowaé wptyw nowych wymogdw
regulacyjnych na poziom wymogdw kapitatowych.
Wdrozenie modelu planowane jest na 2027 rok.

Model biznesowy Strategia i perspektywy Zarzadzanie ryzykiem
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W | p6troczu 2026 roku EIOPA kontynuowata prace
techniczne zwigzane z dostosowaniem
sprawozdawczosci i ujawnien do zmienionych ram
Solvency Il (m.in. w marcu 2026 roku zostat
opublikowany raport EIOPA zawierajacy projekt zmian
do wykonawczych standardow technicznych (ITS)
dotyczacy wymogow sprawozdawczosci i ujawniania
wynikajacych z Solvency II).

W lipcu 2026 roku EIOPA opublikowata ostatni pakiet
ostatecznych wytycznych oraz projektow standardow
technicznych opracowanych w zwigzku z przegladem
Solvency II, konczac tym samym realizacje
powierzonych jej w tym zakresie mandatow
regulacyjnych.

IRRD - ramy naprawy i uporzadkowanej likwidacji
ubezpieczycieli

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) ustanawia pierwszy na poziomie UE
zharmonizowany system naprawy i uporzadkowanej
likwidacji ubezpieczycieli i reasekuratoréow, wzorowany
na logice BRRD stosowanej wobec bankow.

Celem IRRD jest wzmocnienie sektora ubezpieczen i
zwiekszenie jego odpornosci i zdolnosci do ochrony
interesow ubezpieczonych. IRRD wprowadza
mechanizmy, ktére maja pomoc zaktadom ubezpieczen
oraz odpowiednim organom w zarzgdzaniu sytuacjami
kryzysowymi i wczesnym reagowaniu na powazne
trudnosci finansowe. Ma to chronic ubezpieczonych oraz
ograniczy¢ negatywny wptyw na gospodarke i system
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finansowy, eliminujac przy tym ryzyko obcigzen dla
podatnikow. Wdrazanie dyrektywy obejmie trzy fazy
konsultacji z branzg ubezpieczeniowa, podczas ktérych
EIOPA bedzie opracowywac szczegdtowe standardy
techniczne i wytyczne. Pierwsza faza miata zakonczyc¢ 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
umozliwic jej petne dostosowanie do nowych przepisow.
Do polskiego prawa dyrektywa ma zostaé¢ wdrozona do
konca stycznia 2027 roku.

W lipcu 2026 roku EIOPA opublikowata pakiet
dokumentow zawierajacy cztery wytyczne i trzy projekty
regulacyjnych standardéw technicznych (RTS).

Rowniez w lipcu EIOPA rozpoczeta konsultacje
dotyczace dwdch projektow RTS wspierajacych
wdrozenie dyrektywy IRRD, ktore reguluja zasady
wyceny zaktadow ubezpieczen i reasekuracji na
potrzeby procesu resolution. Konsultacje potrwajg do 20
pazdziernika 2026 roku.

Nowe technologie i zarzadzanie danymi

Akt o sztucznej inteligencji

Al Act (Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i
Rady (UE) 2024/1689 z dnia 13 czerwca 2024 r.
ustanawiajace zharmonizowane przepisy dotyczace
sztucznej inteligencji) wszedt w zycie 1 sierpnia 2024
roku. W 2025 roku zaczety obowigzywad pierwsze
obowigzki: od 2 lutego 2025 roku zakazy dla okreslonych
praktyk oraz wymogi dotyczace podnoszenia
kompetencji w zakresie Al, a od 2 sierpnia 2025 roku -



Charakterystyka Grupy PZU

m.in. zasady dla modeli ogolnego przeznaczenia (GPAI),
struktury nadzorcze oraz rezim kar. Wiekszosé
pozostatych przepisow bedzie miata zastosowanie od 2
sierpnia 2026 roku, a cze$¢ wymogow dla modeli GPAI
wprowadzonych na rynek przed 2 sierpnia 2025 roku -
do 2 sierpnia 2027 roku.

Dla instytucji finansowych istotne jest zmapowanie
zastosowan Al pod katem klasy ryzyka - w szczegolnosci
ocena ryzyka jako "wysokiego" dla zastosowan takich
jak ocena zdolnosci kredytowej czy wycena/ustalanie
cen w ubezpieczeniach - co implikuje wymogi dotyczace
zarzadzania ryzykiem, jakosci danych, nadzoru
cztowieka i dokumentacji. W 2025 roku opublikowano
analizy dot. interfejsu Al Act z regulacjami sektorowymi
dla ustug finansowych.

W maju 2026 roku Komisja Europejska opublikowata
sprawozdanie w sprawie przegladu zakazow i sztucznej
inteligencji wysokiego ryzyka, okreslonych w zatgczniku
[Il do Al Act. Dokument ten powstat w ramach
monitorowania i dostosowywania regulacji do rozwoju
technologii oraz praktyki stosowania systemow Al.

Ponadto w maju 2026 roku rozpoczeto konsultacje
wytycznych Komisji w sprawie klasyfikacji systemow
sztucznej inteligencji wysokiego ryzyka. Wytyczne maja
na celu wsparcie dostawcéw i podmiotéw wdrazajacych
systemy sztucznej inteligencji, a takze wtasciwych
organdw nadzoru rynku w ocenie, czy system sztucznej
inteligencji nalezy sklasyfikowac jako system wysokiego
ryzyka (utatwiajac stosowanie i egzekwowanie art.6 Al
Act).

W czerwcu 2026 roku Sejm przyjat ustawe o systemach
sztucznej inteligencji - rzadowy projekt ustawy o
systemach sztucznej inteligencji. Ustawa ma na celu
wdrozenie do krajowego porzadku prawnego wymogow
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rozporzadzenia Al Act. (Ustawa trafita do podpisu
Prezydenta RP w lipcu 2026 roku.) Ponadto Rada UE
przyjeta pakiet zmian do Al Act.

FIDA - dostep do danych finansowych (open finance)

4 grudnia 2024 roku Rada UE przyjeta swoje ogdlne
stanowisko w sprawie proponowanych ram
dotyczacych dostepu do danych finansowych
(ang. Financial Data Access Framework - FIDA).

W 2025 roku kontynuowano prace, ktére maja stworzy¢
jednolity europejski ekosystem open finance. Do konca
2025 roku oczekiwano finalizacji dokumentu, a
rozpoczecie wdrozenia przewidywano na 2027 roku.
Zakres regulacji obejmie dane o produktach
kredytowych, inwestycyjnych, wybranych
ubezpieczeniach oraz dane wykorzystywane w
procesach oceny ryzyka klienta, takich jak preferencje
inwestycyjne czy testy odpowiedniosci.

Po wdrozeniu regulacji ubezpieczyciele zyskaja dostep
do szerszego zestawu danych klientéw, co umozliwi
doktadniejszy underwriting oraz lepsze dopasowanie
produktow do indywidualnych potrzeb. Jednoczesnie
otwiera sie mozliwosc tworzenia hybrydowych
produktow opartych na danych zewnetrznych, przy
obowigzku udostepniania wtasnych danych na zasadach
interoperacyjnosci i FRAND. Oznacza to koniecznosc
dostosowania proceséw zwigzanych z obstugg zgdd oraz
ochrong danych wrazliwych, tak aby spetniaty nowe
wymogi regulacyjne. Banki stang sie jednoczesnie
kluczowymi dostawcami i odbiorcami danych, co moze
znaczaco wesprzeé rozwdj zaawansowanych ustug
analitycznych i scoringowych.

Nowe wymogi interoperacyjnosci i bezpieczenstwa beda
wymagaty modernizacji infrastruktury APl oraz
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wzmocnienia nadzoru nad zarzadzaniem danymi.
Zasada FRAND ograniczy dotychczasowg przewage
negocjacyjna najwiekszych graczy, wyrownujac warunki
dostepu do danych i utatwiajac funkcjonowanie
mniejszym podmiotom w sektorze

Projekt rozporzadzenia znajduje sie obecnie na etapie
trilogu, czyli tréjstronnych, finalnych negocjac;ji
pomiedzy Komisjg Europejska, Parlamentem
Europejskim a Rada Unii Europejskiej. Oficjalne przyjecia
ostatecznego tekstu rozporzadzenia spodziewane jest w
drugiej potowie 2026 roku.

Pakiet AML/CFT

W dniu 19 czerwca 2024 roku w Dzienniku Urzedowym
Unii Europejskiej opublikowano pakiet regulacji
dotyczacych przeciwdziatania praniu pieniedzy i
finansowaniu terroryzmu (AML/CFT Package),
obejmujacy m.in. rozporzadzenie AMLR (UE
2024/1624), dyrektywe AMLD6 (UE 2024/1640) oraz
rozporzadzenie ustanawiajace Urzad ds.
Przeciwdziatania Praniu Pieniedzy i Finansowaniu
Terroryzmu (AMLA).

Nowe przepisy tworzg jednolity europejski system
AML/CFT oraz harmonizujg obowigzki instytucji
obowigzanych w catej Unii Europejskiej. Zasadnicza
cze$¢ wymogow wynikajgcych z rozporzadzenia AMLR
oraz dyrektywy AMLDG6 bedzie stosowana od 10 lipca
2027 roku, natomiast AMLA rozpoczeta dziatalnosé
operacyjng w 2025 roku i prowadzi prace nad
szczegbtowymi standardami wykonawczymi.

W okresie od 9 lutego do 8 maja 2026 roku AMLA
prowadzita konsultacje publiczne dotyczace projektu
regulacyjnych standardow technicznych (RTS)
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odnoszacych sie do stosowania sSrodkdw nalezytej
starannosci wobec klienta (Customer Due Diligence -
CDD). Projekt ma doprecyzowac m.in. zakres informacji i
dokumentow wymaganych przy identyfikacji i
weryfikacji klientow oraz zasady stosowania podejscia
opartego na analizie ryzyka. Wyniki konsultacji beda
stanowity podstawe do opracowania finalnych
standardow technicznych wspierajacych wdrozenie
nowych wymogdw AML/CFT przed datg ich petnego
zastosowania.

DORA - operacyjna odpornosc cyfrowa

Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady
(UE) 2022/2554 z dnia 14 grudnia 2022 roku w
sprawie operacyjnej odpornosci cyfrowej sektora
finansowego (Digital Operational Resilience Act -
DORA) ustanawito jednolite wymogi dotyczace
zarzadzania ryzykiem ICT, raportowania incydentéw,
testowania odpornosci cyfrowej oraz zarzadzania
ryzykiem dostawcow ustug ICT dla podmiotdw sektora
finansowego w Unii Europejskiej. Rozporzadzenie
weszto w zycie 16 stycznia 2023 r., natomiast jego
przepisy sg stosowane bezposrednio od 17 stycznia
2025 roku. DORA obejmuje m.in. zaktady ubezpieczen,
zaktady reasekuracji, TFI, firmy inwestycyjne, banki oraz
innych uczestnikdw rynku finansowego, a takze
wprowadza nadzér nad kluczowymi zewnetrznymi
dostawcami ustug ICT. W latach 2024-2026 Komisja
Europejska oraz Europejskie Urzedy Nadzoru (EBA,
ESMA i EIOPA) sukcesywnie przyjmowaty akty
delegowane i standardy techniczne (RTS/ITS),
doprecyzowujgce wymagania operacyjne i
sprawozdawcze wynikajgce z DORA.
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W efekcie instytucje finansowe:

e wzmocnity procesy zarzadzania ryzykiem ICT, w tym
wdrozyty szczegotowe zasady kontrolne i
mechanizmy ciggtego monitoringu;

e prowadzairegularnie aktualizujg rejestry
outsourcingu i podwykonawstwa ICT, z identyfikacja
funkcji krytycznych iistotnych;

e wdrozyty jednolite procesy klasyfikacji i raportowania
incydentdw ICT, zgodne z metodologig DORA i
harmonizacyjne na poziomie UE;

e przygotowaty sie do testow odpornosci TLPT
(ThreatLed Penetration Testing) - ktére dla wielu
podmiotdw stang sie obowigzkowe w kolejnych
latach;

e dostosowaty umowy z dostawcami ICT tak, by
spetniaty wymogi dotyczace m.in. podwykonawstwa,
praw audytu, raportowania i kontroli ciggtosci
dziatania.

Obecnie podmioty rynku finansowego sg zobowigzane
do petnego stosowania wymogow DORA, w tym
utrzymywania odpowiednich ram zarzadzania ryzykiem
ICT, raportowania istotnych incydentéw oraz
zarzadzania ryzykiem zwigzanym z dostawcami ustug
ICT.

Data Act - dostep i wykorzystanie danych

0d 12 wrzesnia 2025 roku stosowane s3 przepisy
rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady
(UE) 2023/2854 w sprawie zharmonizowanych
przepisow dotyczacych sprawiedliwego dostepu do
danychiich wykorzystywania (Data Act).
Rozporzadzenie ustanowito ramy prawne dotyczace
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dostepu do danych generowanych przez produkty i
ustugi potaczone z Internetem (loT), zasad ich
udostepniania pomiedzy uzytkownikami, producentami
i podmiotami trzecimi oraz utatwia zmiane dostawcow
ustug przetwarzania w chmurze. Data Act ma na celu
zwiekszenie dostepnosci danych w gospodarce
europejskiej przy jednoczesnym zachowaniu ochrony
tajemnicy przedsiebiorstwa i danych osobowych.

Dla sektora finansowego i ubezpieczeniowego regulacja
moze oznaczac stopniowe zwiekszenie dostepnosci
danych pochodzacych m.in. z pojazdow, urzadzen
telematycznych, inteligentnych budynkoéw czy innych
urzadzen loT. W dtuzszym terminie moze to wspierac
rozwoj bardziej zaawansowanych modeli oceny ryzyka,
produktow opartych na rzeczywistym sposobie
uzytkowania (usage-based insurance), usprawnienie
procesow underwritingowych, likwidacji szkéd oraz
rozwoj rozwigzan analitycznych wykorzystujgcych dane
pozyskiwane za zgoda uzytkownika. Jednoczesnie
wdrozenie nowych wymogow wiaze sie z koniecznoscia
dostosowania procesow zarzadzania danymi, zasad
wymiany informacji oraz relacji z dostawcami ustug
technologicznych.

Model biznesowy Otoczenie zewnetrzne Strategia i perspektywy Zarzadzanie ryzykiem
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Sprawozdawczosc ESG

Omnibus | - zmiany w zakresie raportowania
Zrownowazonego rozwoju

W 2025 i 2026 roku na poziomie Unii Europejskiej
kontynuowano dziatania majace na celu uproszczenieii
ograniczenie obcigzen regulacyjnych zwigzanych z
raportowaniem zréwnowazonego rozwoju oraz
obowigzkami nalezytej starannosci w zakresie
zrobwnowazonego rozwoju. Istotnym elementem tego
procesu byto przyjecie pakietu deregulacyjnego
Omnibus I, obejmujacego zmiany w dyrektywie CSRD
(Corporate Sustainability Reporting Directive) oraz
dyrektywie CSDDD (Corporate Sustainability Due
Diligence Directive).

Pierwszym etapem tych dziatan byto opublikowanie 16
kwietnia 2025 roku dyrektywy Parlamentu
Europejskiego i Rady (UE) 2025/794 (,,stop-the-
clock”), ktdéra odroczyta terminy rozpoczecia
stosowania wymogow dotyczacych raportowania
zrébwnowazonego rozwoju dla przedsiebiorstw
zobowigzanych do raportowania po raz pierwszy za lata
20252026 oraz przesuneta terminy wdrozenia i
stosowania wybranych obowigzkéw wynikajgcych z
dyrektywy CSDDD. W Polsce przepisy wdrazajace
dyrektywe zostaty opublikowane w Dzienniku Ustaw 28
lipca 2025 roku, a odpowiednie zmiany obowiazuja od
12 sierpnia 2025 roku. W efekcie obowigzek
sporzadzania raportow ESG dla czesci przedsiebiorstw
zostat przesuniety o dwa lata.

Kolejnym krokiem byto przyjecie Dyrektywy
Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2026/470,
opublikowanej w lutym 2026 roku., zmieniajacej
dyrektywy 2006/43/WE, 2013/34/UE, (UE) 2022/2464
oraz (UE) 2024/1760 w odniesieniu do wybranych
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wymogow dotyczacych sprawozdawczosci
przedsiebiorstw w zakresie zrownowazonego rozwoju
oraz nalezytej starannosci przedsiebiorstw w obszarze
zrownowazonego rozwoju. W $lad za tym 14 marca 2026
roku weszta w zycie ustawa z dnia 27 lutego 2026 roku
o zmianie ustawy o rachunkowosci, implementujaca
do prawa krajowego rozwigzania wynikajace z tej
dyrektywy.

16 grudnia 2025 roku instytucje Unii Europejskiej
uzgodnity ostateczny ksztatt pakietu Omnibus |,
przewidujacego zmiany w zakresie obowigzkow
wynikajacych z dyrektywy CSRD oraz dyrektywy CSDDD

W ramach pakietu Omnibus | wprowadzono zmiany do
regulacji dotyczacych sprawozdawczosci
zrownowazonego rozwoju oraz nalezytej starannosci
przedsiebiorstw, ktorych celem jest ograniczenie
obciazen administracyjnych i zawezenie zakresu
podmiotow objetych wymogami wynikajacymi z
dyrektyw CSRD i CSDDD. W szczegdlnosci podwyzszono
progi objecia obowigzkami wynikajacymi z dyrektywy
CSRD do przedsiebiorstw zatrudniajgcych ponad 1 000
pracownikow oraz osiggajacych ponad 450 min euro
przychodow netto. Jednoczes$nie ograniczono tzw. efekt
Ltrickle down”, polegajacy na przenoszeniu obowigzkow
raportowych na mniejsze podmioty uczestniczace w
tancuchach wartosci, oraz przewidziano dalsze
uproszczenia dla grup kapitatowych. W odniesieniu do
dyrektywy CSDDD progi zostaty podwyzszone do 5 000
pracownikéw oraz 1,5 mld euro obrotu, ograniczajac
zakres obowigzkow nalezytej starannosci do
najwiekszych przedsiebiorstw. Zmiany te maja na celu
zwiekszenie proporcjonalnosci wymogow regulacyjnych
przy jednoczesnym zachowaniu podstawowych zatozen
europejskiej polityki zrownowazonego rozwoju.
Dodatkowo w lipcu 2026 roku Komisja Europejska
przyjeta zrewidowane Europejskie Standardy
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Sprawozdawczosci Zréwnowazonego Rozwoju (ESRS),
ktore istotnie ograniczajg liczbe wymaganych ujawnien
oraz upraszczajg proces raportowania.

Zmiany te mogg istotnie wptynaé na sektor finansowy, w
tym zaktady ubezpieczen, banki i inne instytucje
finansowe, ograniczajac zakres podmiotow objetych
obowigzkami raportowania i nalezytej starannosci, a
tym samym zmniejszajac koszty zwigzane z realizacja
wymogow regulacyjnych. Jednoczes$nie uproszczeniu
ulega wspotpraca z kontrahentami i dostawcami, w
szczegblnosci mniejszymi podmiotami, ktore nie beda
podlegaty tak szerokim obowigzkom informacyjnym jak
pierwotnie zaktadano.

3 lipca 2026 roku Komisja Europejska przyjeta
zrewidowane standardy ESRS oraz dobrowolny
standard raportowania dla przedsiebiorstw
pozostajagcych poza zakresem CSRD. Zmiany te istotnie
ograniczaja liczbe wymaganych ujawnien, upraszczajg
proces raportowania oraz wzmacniajg ochrone
mniejszych podmiotdw uczestniczacych w tancuchach
wartosci przed nadmiernymi zagdaniami informacyjnymi
ze strony podmiotow objetych obowigzkami
raportowania zrownowazonego rozwoju.

Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania trwaja
dalsze prace legislacyjne zwigzane z wdrazaniem zmian
unijnych do krajowego porzadku prawnego. W lipcu
2026 roku opublikowano projekt ustawy o zmianie
ustawy o rachunkowosci oraz niektorych innych ustaw
dotyczacy raportowania ESG, ktérego celem jest
dostosowanie polskich przepisow do najnowszych
zmian w prawie Unii Europejskiej. Ostateczny ksztatt
krajowych regulacji oraz ich wptyw na obowiazki
sprawozdawcze przedsiebiorstw bedzie zalezat od
przebiegu procesu legislacyjnego.
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Wybrane orzeczenia Sadu Najwyzszego
z | potowy 2026 roku, ktore moga miec
wptyw na dziatalnosc ubezpieczeniowa

3 marca 2026 roku, w sprawie o sygn. Il
CSKP 692/24, Sad Najwyzszy oddalit skarge
kasacyjna w sprawie o odszkodowanie

— dochodzone w zwigzku z przymusowym
wykupem akcji po — zdaniem powodéw — zanizonej
cenie. Roszczenia oparto na art. 471 i art. 415 k.c.

| w0

Znaczenie dla dziatalnosci ubezpieczeniowej: posrednie,
ale zauwazalne, szczegdlnie dla: ubezpieczen
odpowiedzialnosci cywilnej cztonkdw wtadz spotek;
ubezpieczen ryzyk transakcyjnych; oceny szkody
inwestora lub akcjonariusza; zwigzku przyczynowego
miedzy naruszeniem obowiagzkdw korporacyjnych

a spadkiem wartosci praw udziatowych.

24 kwietnia 2026 roku, w sprawie o sygn. [l CSKP
185/25, Sad Najwyzszy podzielit kluczowe stanowisko
PZU, ze § 22 ust. 5 pkt 5 OWU, okreslajacy przy szkodzie
catkowitej wartosc szkody w owocach na 75% wartosci
plonu gtéwnego, dotyczy gtdéwnego Swiadczenia
ubezpieczyciela, zostat sformutowany jednoznacznie i
dlatego nie podlega kontroli abuzywnosci na podstawie
art. 385' § 1 k.c.

12 czerwca 2026 roku, w sprawie o sygn. lll CZP 2/26,
Sad Najwyzszy w sktadzie 7 sedzidw przedstawit teze:
,Na postanowienie sadu upadtosciowego o
zabezpieczeniu powddztwa syndyka masy upadtosci o
nakazanie przekazania sktadnikow majatkowych do
masy upadtosci przez ustanowienie zakazu ich zbywania
lub obciagzania (art. 134 ust. 1b ustawy - Prawo
upadtosciowe) przystuguje zazalenie do sadu drugie;j
instancji (art. 74181zd.1i§2zd. 1k.p.c.)”.
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Znaczenie dla zaktadow ubezpieczen: pomocnicze, lecz
praktyczne, szczegdlnie gdy ubezpieczyciel: dochodzi
regresu wobec podmiotu w upadtosci; jest wierzycielem
w postepowaniu upadtosciowym; wystepuje jako
pozwany w sporze obejmujacym sktadnik masy;
potrzebuje kwestionowac zabezpieczenie ograniczajace
obrot sktadnikiem majatkowym.

13 maja 2026 roku, w sprawie o sygn. akt Il CZP 25/25
Sad Najwyzszy w uchwale 7 sedziow stwierdzit, ze:
,odszkodowanie za szkode wyniktg z nienalezytego
wykonania zobowigzania z umowy o roboty budowlane
nie moze zostac ustalone jako rownowartos¢ kosztow
usuniecia wad”. Uchwata ta moze miec znaczenie dla
oceny wysokosci roszczen odszkodowawczych.
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3.7. Czynniki zewnetrzne i wewnetrzne,
istotne dla rozwoju Grupy PZU

Biorac pod uwage dziatalnosc¢ Grupy PZU w sektorach ubezpieczeniowym (w Polsce,
krajach battyckich i w Ukrainie), inwestycyjnym, emerytalnym, zdrowotnym oraz
bankowym, gtowne czynniki zewnetrzne wptywajace na dziatalnosé w perspektywie
krotko- (do 1 roku) i Srednioterminowej (1 do 5 lat) mozna podzielic na trzy kategorie:
makroekonomiczne i geopolityczne, prawno-regulacyjne oraz specyficzne dla
poszczegdlnych segmentdéw. Na dziatalnos¢ Grupy oddziatuja takze czynniki wewnetrzne,
determinujgce tempo jej rozwoju, efektywnosé operacyjna i realizacje celéw

strategicznych.

3.7.1. Czynniki
makroekonomiczne
i geopolityczne

Dynamika, poziom i struktura podstawowych wielkosci
makroekonomicznych w Polsce i za granica (PKB,
inflacja, stopy procentowe) maja przetozenie na
dynamike rozwoju biznesu we wszystkich sektorach,
w ktorych dziata Grupa PZU i na ich dochodowosc.
Posrednio lub bezposrednio decydujg one, choé

z pewnym opdznieniem, o dynamice sktadki
przypisanej brutto i przychoddw z ubezpieczen

w ubezpieczeniach majatkowych, a takze

o zmianach popytu na kredyt i akumulac;ji
depozytow bankowych oraz o naptywie aktywow do
funduszy. Maja ponadto wptyw na wskazniki
szkodowosci w ubezpieczeniach majatkowych
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i wynik lokacyjny. Ksztattuja rowniez wynik na optatach
za zarzadzanie funduszami i podstawowe miary
decydujace o wynikach sektora bankowego (marze
odsetkowa i koszty ryzyka).

Czynnikiem silnie wptywajgcym na dziatalnosé
ubezpieczeniowg jest w szczegolnosci inflacja.
Podwyzsza ona wysoko$¢ odszkodowan, koszty
likwidacji szkdd oraz koszty prowadzenia dziatalnosci.
Generuje takze problem dla klientdéw 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 powodowacd
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

Model biznesowy Strategia i perspektywy Zarzadzanie ryzykiem
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wystapienia niedoubezpieczenia, ubezpieczyciel moze
odpowiednio zmniejszy¢ kwote, ktdra jest zobowigzany
wyptaci¢ zgodnie z proporcjg pomiedzy wartoscig
ubezpieczona, a rzeczywistg wartoscig utraconego
majatku. W konsekwencji wyptacone odszkodowanie
moze nie wystarczyc¢ 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 stabilnoscia 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 kredytobiorcow. Tutaj
odwrotne dziatanie ma inflacja, ktéra wptywa m.in. na
wysokos$¢ realnych dochoddw gospodarstw domowych.
Spowolnienie wzrostu gospodarczego z reguty prowadzi
do wyhamowania dynamiki sktadki przypisanej brutto
w ubezpieczeniach majatkowych, spadku popytu na
ubezpieczenia zyciowe oraz abonamenty

i ubezpieczenia zdrowotne, w szczegdlnosci w ramach
benefitdw oferowanych przez firmy. Gorsza sytuacja
finansowa firm i gospodarstw domowych moze
skutkowad wzrostem ryzyka kredytowego

(w szczegdlnosci 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
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obowigzkowej odgrywaja kluczowa role dla
funkcjonowania sektora bankowego. Bardzo niskie
stopy procentowe maja niekorzystny wptyw na wyniki
sektora (poprzez wptyw na wynik odsetkowy bankow),
co byto odczuwalne zwtaszcza w 2021 roku. Z kolei
wzrost rynkowych stop procentowych z jednej strony
sprzyja poprawie zyskownosci i sytuacji finansowej
bankdéw i ubezpieczycieli, ale z drugiej strony niesie ze
sobg ryzyka dla stabilnosci finansowej, moze bowiem
przyczyniac sie do pogorszenia jakosci portfela
kredytowego bankow. Wzrost rentownosci obligac;ji
wycenianych rynkowo w portfelach bankéw

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 stép dla gospodarstw
domowych (np. tzw. wakacje kredytowe) dziataja

w kierunku ograniczenia zysku sektora bankowego.
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Kluczowym ryzykiem makroekonomicznym
w |l potowie 2026 roku wydaje sie obecnie aktywnos¢
gospodarcza w otoczeniu zewnetrznym Polski.

W Swiatowe]j geopolityce wciaz utrzymuja sie duze
napiecia.

Obecnie najwieksze ryzyka wigza sie z ponowna
eskalacjg konfliktu USA-Iran, ktdra przez zaktdcenia
frachtu w rejonie Ciesniny Ormuz i globalnych
tancuchow dostaw moze potencjalnie prowadzi¢ do
dtugotrwatego, powaznego kryzysu energetycznego,
a takze zaburzyc rynek nawozow i tworzyw sztucznych.
Dodatkowym zZrédtem niepewnosci jest ryzyko
rozszerzenia zagrozen na szlak przez ciesnine Bab al-
Mandab, po deklaracjach Huti dotyczacych blokady
ruchu morskiego i ich ataku na tankowce Arabii
Saudyjskiej.

Taki negatywny szok podazowy moze zwiekszy¢ presje
inflacyjna, co w przypadku odkotwiczenia oczekiwan
inflacyjnych mogtoby utrudnic¢ powrét do trendu
dezinflacyjnego obserwowanego w poprzednich latach.
Realizacja tego pesymistycznego scenariusza mogtaby
wymusic zacie$nienie warunkow finansowych, a takze
zwiekszy¢ zmiennosc na rynkach i wywotac gwattowne
korekty wycen aktywow oraz odptywy kapitatu. W
przypadku gospodarek importujgcych surowce
energetyczne bedzie to tworzy¢ presje zaréwno na
rownowage zewnetrzna, jak i fiskalng, zwtaszcza w
obliczu koniecznosci ponoszenia podwyzszonych
wydatkéw na obronnosc i/lub podejmowania dziatan
ostonowych i interwencji np. na rynku energii. Bedzie to
pogarszac tez perspektywy wzrostu gospodarczego
przez silne ograniczenie konsumpcji prywatnej na
skutek erozji realnych dochodéw gospodarstw
domowych i wyzszych kosztéw podstawowych débr, tj.
energia, paliwa, zywnos$c¢ oraz inwestycji
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przedsiebiorstw przez presje kosztowa, zaktdcenia w
tancuchach dostaw, wysokie koszty finansowania i
podwyzszona niepewnosé.

Do tego konflikt zbrojny Rosja-Ukraina, pomimo
podejmowanych préb jego wygaszenia, wciaz trwa,
przy duzej niepewnosci co do mozliwosci i terminu
wypracowania trwatego porozumienia pokojowego.
W ostatnich miesigcach ryzyko generuja zaburzenia
w transporcie surowcow rolnych z Rosji i Ukrainy.

Ryzyka geopolityczne wigza sie tez z rywalizacja
strategiczng miedzy USA a Chinami, a szerzej

z postepujaca fragmentacjg miedzynarodowej
wspotpracy gospodarczej. Procesy te nasility sie po
objeciu wtadzy w USA przez Donalda Trumpa i zmianie
podejscia administracji amerykanskiej do polityki
handlowej, poprzez ktdrg podejmowane sg proby
oddziatywania na Chiny i ich najwiekszych partneréw
handlowych.

Potencjalne konsekwencje tych dziatan dla swiatowych
przeptywow handlowych i w efekcie sytuacji
gospodarczej w poszczegdlnych gospodarkach, przy
jednoczesnym ogromnym wzroscie niepewnosci co do
polityki gospodarczej gtdwnych mocarstw, mocno
oddziatuja na rozwiniete i rozwijajace sie rynki
finansowe. Ma to istotne znaczenie dla sytuacji na
polskiej gietdzie, kursu ztotego i rentownosci polskich
papierow wartosciowych.

Ryzyko nizszej aktywnosci gospodarczej moze by¢
ograniczane przez zapowiedziane w Niemczech
zwiekszone wydatki infrastrukturalne i zbrojeniowe
oraz poluzowanie regut fiskalnych przez KE majace na
celu zwiekszenie wydatkéw militarnych w UE. Biezace
dane sugerujg jednak, ze materializacja tych impulsow
w szybszym wzroscie produkcji moze zajac wiecej czasu

Zarzadzanie ryzykiem Wyniki i dywidenda

Dane dla polskiej gospodarki

Realny wzrost PKB w % (r/r)

Wzrost konsumpcji w sektorze gospodarstw
domowych w % (r/r)

Wzrost naktaddw brutto na srodki trwate w % (r/r)

Wzrost cen towardw i ustug konsumpcyjnych
w % (r/r, Sredniorocznie)”

Wzrost ptac nominalnych w gospodarce narodowej
w % (r/r)

Stopa bezrobocia w % (koniec okresu)

Stopa bazowa NBP w % (koniec okresu)

tad korporacyjny

6,9

6,2

1,5

5,1

8,7

5,8

1,75

* Prognoza Biura Analiz Makroekonomicznych PZU z 15 lipca 2026 roku.

Zrédto: GUS/Biuro Analiz Makroekonomicznych PZU

niz wczesniej oczekiwano w zwigzku z koniecznoscia

rozbudowy zdolnosci wytwdrczych w przemysle

zbrojeniowym.

Polska wcigz ma tez do wykorzystania spore Srodki

europejskie, ktorych rosnacy naptyw do realnej
gospodarki powinien tagodzi¢ negatywne skutki szokéw

zewnetrznych.

Pozytywny impuls dla wzrostu i produktywnosci moze

ptynaé rowniez z rozwoju sztucznej inteligencji, choc

coraz wiecej dyskusji globalnie wywotuja réwniez
powigzane z nig ryzyka, w tym mozliwe napiecia na

rynku pracy, czy w wybranych sektorach, gdzie
generowana warto$¢ dodana moze by¢ taniej i szybciej
tworzona z wykorzystaniem algorytmow Al.
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5,3

5,0

1,7

14,4

12,0

5,2

6,75
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0,2

(0,3)

12,7

11,4

13,1

51

5,75

3,2

2,9

0,4

3,6

13,3

51

5,75
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3,6

3,7

4,4

3,6

9,1

5,7

4,00
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5,8

3,75
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3.7.2. Czynniki prawno-
regulacyjne

Na dziatalnosc Grupy PZU istotny wptyw wywieraja
krajowe i europejskie regulacje dotyczace sektora
finansowego. W Il potowie 2026 roku oraz w krotkim
terminie otoczenie regulacyjne bedzie nadal
charakteryzowato sie wysoka dynamika zmian,
obejmujaca zaréwno obszar ubezpieczen i bankowosci,
jak réwniez cyberbezpieczenstwa, przeciwdziatania
praniu pieniedzy, sztucznej inteligencji oraz
sprawozdawczosci zrownowazonego rozwoju. Zmiany te
moga wptywac na model prowadzenia dziatalnosci,
zakres obowigzkow sprawozdawczych, wymogi
kapitatowe, procesy zarzadzania ryzykiem oraz poziom
kosztow regulacyjnych i operacyjnych ponoszonych
przez Grupe PZU.

Ubezpieczenia

W sektorze ubezpieczeniowym najistotniejsze znaczenie
maja przygotowania do wdrozenia zmian wynikajacych z
rewizji dyrektywy Solvency Il oraz dyrektywy IRRD
(Insurance Recovery and Resolution Directive), ktore
beda stosowane od 2027 roku. Wymagajg one
przygotowania nowych proceséw zarzadzania
kryzysowego, planéw naprawczych oraz dostosowania
systemow raportowania i zarzadzania ryzykiem.

W przypadku Grupy PZU szczegdlne znaczenie maja
zmiany wynikajace z rewizji Solvency Il dotyczace
nadzoru nad grupami prowadzacymi dziatalnosé
ubezpieczeniowa i bankowa. Nowe przepisy przewiduja
uwzglednianie na poziomie grupy ubezpieczeniowej
wymogow kapitatowych majacych zastosowanie do
instytucji kredytowych nalezacych do grupy, w tym
wymogu potaczonego bufora kapitatowego, co bedzie
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skutkowac zwiekszeniem zapotrzebowania
kapitatowego Grupy oraz obnizeniem wspotczynnika
Wyptacalnosé Il. W odpowiedzi na te zmiany PZU
prowadzi prace nad wdrozeniem czeSciowego modelu
wewnetrznego, ktory ma umozliwic lepsze
odzwierciedlenie profilu ryzyka Grupy i czeSciowe
ograniczenie wptywu nowych wymogow regulacyjnych
na poziom wymogow kapitatowych. Wdrozenie modelu
planowane jest na 2027 rok.

W Il potowie 2026 roku KNF bedzie kontynuowat
dziatania nadzorcze skoncentrowane na wyptacalnosci
zaktadow ubezpieczen, jakosci produktow i dystrybucji
ubezpieczen, odpornosci operacyjnej oraz wptywie ryzyk
klimatycznych i katastroficznych na sytuacje finansowa
ubezpieczycieli. Szczegdlne znaczenie maja réwniez
przyjete przez KNF Rekomendacje dla zaktadow
ubezpieczen dotyczace dystrybucji ubezpieczen, ktore
majg by¢ stosowane od 1 lipca 2027 roku. Ich wdrozenie
bedzie wymagato dalszego dostosowywania procesow
sprzedazowych, zasad badania potrzeb klienta, nadzoru
nad posrednikami oraz governance produktowego.

Na dziatalnosc sektora ubezpieczeniowego wptywaja
rowniez zmiany dotyczgce ochrony konsumentow, w
tym nowe zasady komunikacji i obstugi klientow
korzystajacych z ustug finansowych na odlegto$é, a
takze obowiazki wynikajace z przepiséw dotyczacych
dostepnosci wybranych produktéw i ustug dla klientow.

Istotne znaczenie moze miec réwniez utrwalajace sie
orzecznictwo dotyczace likwidacji szkod
komunikacyjnych. W szczegélnosci uchwata Sadu
Najwyzszego z 24 wrzesnia 2025 roku (1l CZP 32/24)
potwierdzita mozliwosc¢ ustalania wysokosci
odszkodowania z OC posiadaczy pojazddw
mechanicznych na podstawie hipotetycznych kosztéw
naprawy, nawet jesli naprawa nie zostata wykonana,
oraz ograniczyta mozliwos¢é automatycznego
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uwzgledniania przez ubezpieczycieli rabatow na czesci i
materiaty lakiernicze przy kalkulacji odszkodowania.
Orzeczenie to wzmacnia pozycje poszkodowanych i w
dtuzszym terminie moze wptywac na poziom
wyptacanych odszkodowan oraz rentownos$¢ portfela
ubezpieczen komunikacyjnych.

Bankowosc¢

W sektorze bankowym jednym z najwazniejszych
czynnikdw ryzyka pozostaja kwestie prawne zwigzane z
kredytami hipotecznymi oraz kredytami
konsumenckimi. Kluczowe znaczenie beda nadal miaty
rozstrzygniecia sagdow krajowych oraz Trybunatu
Sprawiedliwosci Unii Europejskiej dotyczace sankgji
kredytu darmowego, kredytow walutowych oraz
stosowania wskaznika WIBOR. Pomimo korzystnego dla
sektora bankowego wyroku TSUE z 12 lutego 2026 roku
w sprawie C-471/24, zgodnie z ktérym sam fakt
stosowania wskaznika WIBOR nie przesadza o
abuzywnosci umowy kredytowej, ryzyko sporow
sgdowych w tym obszarze pozostaje istotnym
czynnikiem wptywajacym na wyniki sektora.

Istotne znaczenie miat rowniez wyrok TSUE z 23
kwietnia 2026 roku w sprawie C-744/24 dotyczacej
sankgcji kredytu darmowego. Trybunat potwierdzit
wysokie standardy ochrony konsumentow w zakresie
obowigzkdw informacyjnych oraz zakwestionowat
mozliwosc¢ naliczania odsetek od czesci kredytu
przeznaczonej na finansowanie kosztow kredytu, takich
jak prowizje czy sktadki ubezpieczeniowe. Orzeczenie to
zwiekszyto niepewnosc dotyczaca portfeli kredytow
konsumenckich i przyczynito sie do wzrostu ryzyka
prawnego w sektorze bankowym.

Dla bankdéw nalezacych do Grupy PZU istotne pozostaja
skutki postepowan dotyczacych walutowych kredytow
hipotecznych, w szczegolnosci wptyw orzecznictwa na
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poziom tworzonych rezerw, koszty ugod z klientami oraz
rentownos$¢ portfeli kredytowych. W przypadku Alior
Banku dodatkowym obszarem ryzyka sa roszczenia
zwigzane z sankcjg kredytu darmowego. Wyrok TSUE z
23 kwietnia 2026 roku przyczynit sie do wzrostu
niepewnosci prawnej w tym obszarze i byt jednym z
czynnikdw uwzglednionych przez bank przy aktualizacji
poziomu rezerw. W Il potowie 2026 roku dalsze
rozstrzygniecia sgdowe oraz ksztattujgca sie praktyka
orzecznicza moga wptywac na skale roszczen klientow,
poziom tworzonych rezerw oraz wyniki finansowe
banku.

Na dziatalno$¢ bankowa wptywaé beda rowniez rosnace
wymogi regulacyjne wynikajace z wdrazania pakietu
CRR I11/CRD VI, dalszego rozwoju otwartej bankowosci w
zwigzku z projektowanymi regulacjami PSD3 i PSR oraz
utrzymujace sie wysokie obcigzenia fiskalne. Regulacje
te mogg wymagac dalszych inwestycji w systemy
raportowe, modele ryzyka i procesy compliance, a takze
utrzymywania odpowiednich buforow kapitatowych
oraz dostosowywania procesow zarzadzania ryzykiem i
sprawozdawczosci do nowych wymogdéw nadzorczych.

Na wyniki sektora bankowego wptywaja rowniez
obcigzenia publicznoprawne. W 2026 roku taczna
sktadka sektora bankowego na Bankowy Fundusz
Gwarancyjny wynosi 2,725 mld zt wobec 2,7 mld zt rok
wczesniej, natomiast podwyzszenie stawki CIT dla
bankow z 19% do 30% zwieksza obcigzenia podatkowe
sektora. Czynniki te moga wywierac presje na
rentownos$¢ bankdw oraz ograniczac ich zdolnosc do
generowania kapitatu. W przypadku Banku Pekao
wieksze znaczenie niz ryzyko zwigzane z kredytami
walutowymi majg obecnie rosngce wymogi kapitatowe i
regulacyjne oraz wptyw zmian podatkowych i obcigzen
publicznoprawnych na zdolnos¢ do generowania
kapitatu i rentownos¢ dziatalnosci bankowe;j.
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Retail Investment Strategy (RIS)

Istotnym obszarem potencjalnych zmian regulacyjnych
pozostaja prace nad pakietem RIS, ktory moze istotnie
wptynaé na zasady dystrybucji detalicznych produktéw
inwestycyjnych oraz ubezpieczeniowo-inwestycyjnych.
Projektowane rozwigzania zmierzaja do zwiekszenia
ochrony inwestorow detalicznych poprzez podniesienie
wymogow dotyczacych przejrzystosci produktow,
zarzadzania konfliktem intereséw oraz oceny ich
wartosci dla klienta. W konsekwencji regulacje te moga
wymagac dostosowania proceséw sprzedazowych,
dokumentacji produktowej oraz rozwigzan stosowanych
przez podmioty Grupy PZU oferujace produkty
inwestycyjne i oszczedno$ciowe.

Cyberbezpieczenstwo, dane i nowe technologie

Wyzwaniem zaréwno dla zaktadow ubezpieczen, jak i
podmiotow sektora bankowego pozostaje wdrazanie
wymogow wynikajacych z rozporzadzenia DORA
dotyczacego odpornosci operacyjnej sektora
finansowego. W Il potowie 2026 roku szczegolnego
znaczenia nabierac bedg zagadnienia zwigzane z
testowaniem odpornosci cyfrowej, zarzagdzaniem
incydentami ICT, ciggtosciag dziatania oraz nadzorem
nad dostawcami ustug technologicznych. Wymogi te
wigzg sie z koniecznoscia dalszych inwestycji w
cyberbezpieczenstwo, systemy monitoringu oraz
zarzadzanie ryzykiem technologicznym.

Znaczenie dla sektora finansowego maja réwniez
przepisy rozporzadzenia Data Act, ktore od wrzesnia
2025 roku reguluja zasady dostepu do danych
generowanych przez produkty i ustugi potaczone z
internetem. W dtuzszym terminie regulacja ta moze
zwiekszy¢ dostepnosé danych wykorzystywanych przez
instytucje finansowe i ubezpieczeniowe, jednoczesnie
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wymagajac dostosowania procesow zarzadzania
danymi, ich wymiany oraz wykorzystywania.

W obszarze nowych technologii istotne znaczenie ma
takze rozporzadzenie Al Act. Wraz ze stopniowym
wejsciem w zycie kolejnych obowigzkdow regulacyjnych
wzrastac beda wymagania dotyczace sposobu
projektowania, wykorzystywania i nadzorowania
systemow sztucznej inteligencji stosowanych przez
instytucje finansowe. Moze to wymagacd dalszego
rozwoju mechanizmdw zarzadzania modelami Al,
proceséw zgodnosci oraz dokumentowania zastosowan
sztucznej inteligencji. Dodatkowo cze$é wymogow
wynikajacych z Al Act zacznie by¢ stosowana od sierpnia
2026 roku, co bedzie wymagato dalszego rozwoju
procesow zarzadzania systemami sztucznej inteligencji,
w szczegolnosci w obszarach zarzadzania ryzykiem,
dokumentacji, nadzoru nad modelami oraz zgodnosci
regulacyjnej.

Przeciwdziatanie praniu pieniedzy i finansowaniu
terroryzmu

Na dziatalnos$¢ Grupy PZU wptywaé bedg rowniez
przygotowania do wdrozenia nowego europejskiego
pakietu AML/CFT, obejmujacego m.in. rozporzadzenie
AMLR, dyrektywe AMLDG6 oraz dziatalno$¢ nowego
europejskiego urzedu AMLA. Chociaz zasadnicza czesc
nowych przepisdéw bedzie stosowana od lipca 2027 roku,
juz obecnie prowadzone s3 prace nad szczegétowymi
standardami wykonawczymi oraz wytycznymi
dotyczacymi nalezytej starannosci wobec klientow.

Oznacza to konieczno$c¢ dalszego rozwoju systemow
monitorowania transakgji, procesow KYC, automatyzacji
procesow compliance oraz narzedzi analitycznych
wspierajacych przeciwdziatanie praniu pieniedzy

i finansowaniu terroryzmu.
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Zrownowazony rozwoj i raportowanie ESG

Istotnym obszarem zmian pozostajg regulacje dotyczace
zrownowazonego rozwoju i raportowania ESG. W 2026
roku wdrazane sg rozwigzania wynikajace z pakietu
Omnibus I, ktdre ograniczajg zakres podmiotowy
obowigzkdw wynikajacych z dyrektyw CSRD i CSDDD
oraz upraszczaja wymogi sprawozdawcze. Dodatkowo
Komisja Europejska przyjeta w lipcu 2026 roku
zrewidowane Europejskie Standardy Sprawozdawczosci
Zrownowazonego Rozwoju (ESRS), ograniczajace liczbe
wymaganych ujawnien i zmniejszajace obcigzenia
administracyjne zwigzane z raportowaniem ESG.

Ze wzgledu na skale prowadzonej dziatalnosci oraz
wielko$¢ Grupy PZU, zmiany wynikajace z pakietu
Omnibus | nie powinny istotnie wptyngé na zakres
podmiotowy obowigzkdéw sprawozdawczych Grupy,
ktora pozostanie objeta wymogami raportowania
zrobwnowazonego rozwoju. Zmiany moga natomiast
przyczynic sie do uproszczenia czesci procesow
raportowych, ograniczenia liczby wymaganych ujawnien
oraz zmniejszenia obcigzen informacyjnych
naktadanych na podmioty w tancuchu wartosci.
Jednoczesnie utrzymuje sie kierunek dalszego rozwoju
regulacji dotyczacych zréwnowazonych finanséw, w tym
SFDR i Taksonomii UE, co bedzie wymagato biezgcego
monitorowania zmian regulacyjnych oraz dalszego
dostosowywania procesow raportowych i gromadzenia
danych ESG.

Jednoczesnie na poziomie Unii Europejskiej
kontynuowane sg prace nad przegladem regulacji
dotyczacych zréwnowazonych produktéw finansowych,
w szczegolnosci SFDR, co w kolejnych latach moze
skutkowac zmianami w sposobie klasyfikacji i
prezentacji produktow inwestycyjnych oraz
ubezpieczeniowo-inwestycyjnych.
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Reorganizacja grup finansowych

Dla Grupy PZU szczegdlne znaczenie maja krajowe prace
legislacyjne dotyczace reorganizacji grup finansowych,
prowadzone w ramach projektu ustawy o zmianie
ustawy - Prawo bankowe, ustawy o dziatalnosci
ubezpieczeniowej i reasekuracyjnej oraz niektorych
innych ustaw (UD268). Celem projektu jest stworzenie
ram prawnych umozliwiajacych przeprowadzanie
reorganizacji grup finansowych, w tym podziat zaktadow
ubezpieczen oraz potaczenia bankdéw z podmiotami
nalezacymi do tej samej grupy kapitatowej.

Projekt przewiduje zmiany w czterech kluczowych
aktach prawnych:

e ustawie z dnia 29 sierpnia 1997 roku - Prawo
bankowe;

e ustawie z dnia 11 wrzesnia 2015 roku o dziatalnosci
ubezpieczeniowej i reasekuracyjnej;

e ustawie z dnia 15 grudnia 2017 roku o dystrybucji
ubezpieczen;

e ustawie z dnia 16 grudnia 2016 roku o zasadach
zarzadzania mieniem panstwowym.

Projektowane rozwigzania majg umozliwi¢ m.in.
potaczenie banku ze spotka akcyjng nalezaca do tej
samej grupy kapitatowej, wprowadzic szczegétowe
zasady podziatu zaktaddw ubezpieczen i reasekuracji,
uregulowac kwestie przechodzenia wpisdéw agentow
ubezpieczeniowych w przypadku podziatu zaktadu
ubezpieczen oraz dostosowac regulacje dotyczace
nadzoru i wtasnosci podmiotow o znaczeniu
strategicznym.
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Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania projekt
UD268 pozostaje w toku rzadowego procesu
legislacyjnego. Zgodnie z informacjami publikowanymi
w Rzgdowym Centrum Legislacji zakonczono etap
uzgodnien, konsultacji publicznych, opiniowania oraz
prac Komisji Prawniczej, natomiast projekt nie zostat
jeszcze skierowany pod obrady Rady Ministrow ani do
Sejmu.

Termin wejscia w zycie oraz ostateczny ksztatt tych
regulacji moga mied istotny wptyw na mozliwosc¢
realizacji planowanych dziatan reorganizacyjnych w
ramach Grupy PZU, w tym potencjalnych procesow
integracyjnych obejmujacych podmioty sektora
ubezpieczeniowego i bankowego. W szczegdlnosci
wejscie w zycie projektowanych zmian stanowi jeden z
warunkow umozliwiajacych przeprowadzenie
rozwazanej reorganizacji struktury wtascicielskiej Grupy
PZU i Banku Pekao. Brak wejscia w zycie
projektowanych rozwigzan uniemozliwitby realizacje
reorganizacji w formule okreslonej przez strony w
dotychczasowych zatozeniach transakcyjnych.
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3.7.3. Czynniki specyficzne dla
segmentow dziatalnosci

Funkcjonowanie Grupy PZU ksztattujg czynniki
zewnetrzne, specyficzne dla jej segmentow dziatalnosci,
odzwierciedlajgce odmiennag strukture ryzyka oraz
warunki konkurencyjne w kazdym z sektoréw. Ponizej
zostaty opisane najwazniejsze z nich, w podziale na
poszczegolne segmenty dziatalnosci Grupy PZU.

Segment ubezpieczen majatkowych
w Polsce

o Wzrost liczby samochodow i utrzymujace sie
wysokie natezenie ruchu moze powodowad dalszy
wzrost czestosci szkod i w konsekwencji wzrost
wskaznika szkodowosci, co bedzie wptywac na
rentownosc ubezpieczen komunikacyjnych OCi AC;

o Wysoka dynamika sprzedazy nowych samochodow
w 2025 roku, gtéwnie w kanale dealerskim i
finansowanych przez firmy leasingowe, moze sie
przetozyé na wyzszg sprzedaz ubezpieczen
komunikacyjnych;

¢ Silna konkurencja cenowa w ubezpieczeniach
komunikacyjnych i pogorszajacy sie wynik w
ubezpieczeniach OC i Auto Casco bedg przektadac sie
na rozne strategie cenowe ubezpieczycieli a tym
samym wptywac na poziomy udziatéw rynkowych;

e Zmiany trendow i zachowan klientow
poszukujacych zindywidualizowanej oferty i
elektronicznego, szybkiego sposobu zawierania
umow i obstugi ubezpieczen wymuszajg koniecznosc
szybkiego dostosowywania sie do nowych oczekiwan
w celu utrzymywania przewagi konkurencyjnej;

Model biznesowy Otoczenie zewnetrzne Strategia i perspektywy Zarzadzanie ryzykiem
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Zmiany klimatu, ktore skutkuja 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;

Powtarzajace sie oraz coraz bardziej dotkliwe i
nieprzewidywalne zdarzenia o charakterze
losowym, takie jak: nagte powodzie, grad, deszcze
nawalne, huragany, traby powietrzne, susze,
przymrozki wiosenne przyczyniaja sie do coraz
wiekszej szkodowosci w sektorze ubezpieczen
majatkowych;

Wzrost sum ubezpieczenia, w warunkach
odczuwalnej inflacji i ryzyka niedoubezpieczenia
firmy oraz klienci indywidualni aktualizujg sumy
ubezpieczenia, co prowadzi zaréwno do wzrostu
sktadki ubezpieczeniowej jaki i wyptacanych
odszkodowan, ktére zapewnig petne odtworzenie
zniszczonego lub utraconego mienia;

Rozwaoj 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 srodkow z
Krajowego Planu Odbudowy i funduszy unijnych na
polityke spojnosci 2021-2027 moze przetozyc sie na
wzrost zainteresowania gwarancjami kontraktowymi i
ubezpieczeniami budowlano-montazowymi;

Rozwoj oferty ubezpieczen pozakomunikacyjnych
m.in. poprzez dostarczanie klientom wartosci
wykraczajgcej poza samg ochrone ubezpieczeniowg
moze skutkowac dalszym rozwojem partnerstw
strategicznych pomiedzy ubezpieczycielami a
przedsiebiorstwami, ktore posiadaja duze bazy
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klientow, a takze tworzeniem ekosystemoéw ustug dla
klientow;

o Wzrost wykorzystania technologii i sztucznej
inteligencji (Al) beda skutkowac dynamicznym
rozwojem rynku ubezpieczen cybernetycznych, przy
czym ubezpieczyciele bedg koncentrowad sie na
oferowaniu kompleksowych rozwigzan, ktére potacza
ochrone finansowa z ustugami prewencyjnymi i
reagowania na incydenty;

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 zaréwno w ubezpieczeniach
obowigzkowych jak i dobrowolnych.

Segment ubezpieczen na zycie w Polsce

o Wzrost Smiertelnosci m.in. w zwigzku ze starzejgcym
sie spoteczenstwem, ewentualnym pojawianiem sie
nowych epidemii lub chorob zakaznych bedzie
przyczyniac sie do wzrostu szkodowosci oraz
zmniejszenia portfela ubezpieczeniowego (spadek
liczby ubezpieczonych);

e Zmiany demograficzne i starzejgce sie
spoteczenstwo oraz wynikajace z tego zmiany
dotychczasowego poziomu $Smiertelnosci i dzietnosci
skutkowac beda rozwojem oferty ubezpieczeniowe;j
dla senioréw oraz wzrostem popytu na ubezpieczenia
zdrowotne i emerytalne;

o Presjanacene, w szczego6lnosci 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
klientéw u posrednikdw niezaleznych;

Wdrozenie przez Komisje Nadzoru Finansowego
rekomendacji dotyczacych dystrybucji
ubezpieczen bedzie skutkowad koniecznoscia
lepszego dopasowania zakresu ochrony produktu do
realnych potrzeb klientow, a takze wdrozenia bardziej
rygorystycznych proceséw nadzorczych i
jakosciowych w catym tancuchu dystrybucji;

Rosnaca swiadomosc ubezpieczeniowa, zmiany
trenddw 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;

Rozwoj prywatnej opieki zdrowotnej w
konsekwencji realizacji dtugu zdrowotnego, zmian
demograficznych oraz wzrostu popularnosci
ubezpieczen zdrowotnych;

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.

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci
Grupy Kapitatowej PZU za | pdtrocze 2026 roku

Raport Potroczny 2026

Segmenty ubezpieczen w krajach
battyckich i w Ukrainie

Napiecia geopolityczne, w szczegéolnosci trwajaca
wojna Rosja-Ukraina, ma bezposredni wptyw na
mozliwos$¢ prowadzenia i wyniki dziatalnosci
ubezpieczeniowej w Ukrainie;

Nasilajace sie i coraz bardziej nieprzewidywalne
zdarzenia o charakterze losowym, takie jak: nagte
powodzie, grad, deszcze nawalne, huragany, traby
powietrzne, susze, przymrozki wiosenne przyczyniaja
sie do coraz wiekszej szkodowosci w sektorze
ubezpieczen majatkowych;

Zmiany trendéw i zachowan klientéw
poszukujacych zindywidualizowanej oferty i
elektronicznego, szybkiego sposobu zawierania
umow i takiej tez obstugi ubezpieczen wymusza na
zaktadach ubezpieczen konieczno$é szybkiego
dostosowywania sie do nowych oczekiwan;

Wzrost wytudzen i przestepstw ubezpieczeniowych
z powodu trudniejszej sytuacji finansowej w wielu
branzach i rosngcego bezrobocia;

Wprowadzenie podatku od polis na Litwie, od

1 stycznia 2026 roku zostat wprowadzony 10%
podatek od sktadek w ubezpieczeniach majatkowych,
z wytagczeniem obowigzkowego OC komunikacyjnego
dla osob fizycznych. Podatek zasili panstwowy
Fundusz Obrony. Wprowadzenie podatku moze
doprowadzi¢ do wzrostu kosztéw dziatalnosci
zaktadow ubezpieczen, w konsekwencji ograniczenia
ich rentownosci oraz mozliwosci inwestycyjnych.
Efekty moga réwniez wptynaé na obnizenie popytu w
segmentach wrazliwych cenowo.

Model biznesowy Otoczenie zewnetrzne Strategia i perspektywy Zarzadzanie ryzykiem
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Obszar zdrowia

Wysoki popyt na lekarzy specjalistow przy
niewystarczajacej podazy moze spowalniac rozwdj
placowek medycznych oraz ograniczac ich marze;

Presja inflacyjna ze strony placéwek partnerskich
oraz presja ptacowa ze strony personelu medycznego
moze bezposrednio obnizac¢ wyniki finansowe PZU
Zdrowie;

Rosnace oczekiwania ptacowe personelu,

w potaczeniu ze zwiekszonym popytem na ustugi
medyczne, mogg prowadzi¢ do ograniczenia
dostepnosci Swiadczen w wybranych placowkach -
personel moze preferowad prace w podmiotach
oferujacych wyzsze wynagrodzenia;

Zmieniajace sie trendy oraz rosnace oczekiwania
klientow, wymagajace personalizacji oferty, moga
wymuszaé modyfikacje procesow i systemdw, co
wptywa na poziom osigganych wynikow;

Starzejace sie spoteczenstwo (spadek dzietnosci),
wzrost smiertelnosci i zachorowalnosci, a takze
»dtug zdrowotny” po pandemii COVID-19, wynikajacy
z odktadania leczenia chorob przewlektych (m.in.
kardiologicznych i onkologicznych), moga przetozyc
sie na wzrost szkodowosci produktow zdrowotnych;

Utrzymujaca sie presja cenowa w ubezpieczeniach
grupowych ogranicza mozliwosci sprzedazy nowych
produktow zdrowotnych jako dodatkow do polis
grupowych;

Silna konkurencja cenowa i produktowa na rynku
ustug medycznych wptywa na rentownos¢
podmiotow dziatajacych w segmencie ochrony
zdrowia;
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Wysokie nasycenie rynku w duzych miastach, przy
jednoczesnych brakach kadrowych oraz
ograniczonym potencjale popytowym w mniejszych
miejscowosciach, moze hamowac rozwdj oferty
zdrowotnej;

Zmiany wycen swiadczen ambulatoryjnej opieki
specjalistycznej (AOS) przez NFZ mogg istotnie
wptywac na wyniki osiggane przez placoéwki
medyczne;

Agresywna ekspansja konkurencyjnych sieci
medycznych, zwtaszcza w obszarze rozwijania
witasnej infrastruktury, moze w dtugim okresie
ograniczy¢ mozliwosci pozyskiwania pacjentow
i ostabic pozycje konkurencyjna operatoréow PZU
Zdrowie;

Pandemie lub epidemie - zaréwno nowe, jak

i podobne do COVID-19 - mogg wywotad
konsekwencje spoteczno-gospodarcze prowadzace
do ograniczen w dziatalnosci gospodarczej, w tym

w funkcjonowaniu placéwek medycznych, co

w efekcie moze istotnie obnizy¢ wyniki osiggane przez
podmioty medyczne.
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Segment inwestycje - fundusze
inwestycyjne i Pracownicze Plany
Kapitatowe

Raport Potroczny 2026

Obnizka stop procentowych moze pozytywnie
wptynaé na wyceny funduszy dtuznych, czyniac je
jeszcze bardziej atrakcyjnymi zaréwno dla klientow
instytucjonalnych, jak i indywidualnych;

Sytuacja geopolityczna i makroekonomiczna oraz
dziatania bankdw centralnych w zakresie polityki stop
procentowych, moge przektadac sie na koniunkture
na rynkach finansowych;

Stabilnosc otoczenia regulacyjnego, w tym
potencjalnych zmian ustaw, rozporzadzen i
wytycznych, a takze nieprzewidzianych modyfikacji
przepiséw dotyczacych systemu emerytalnego, PPE i
PPK moga miec¢ wptyw na perspektywy rozwoju i
wyniki segmentow;

Tempo wzrostu gospodarczego w Polsce oraz
wyniki spotek gietdowych, moga wptywac na wyniki
funduszy o profilu akcyjnym i mieszanym;

Sytuacja finansowa klientow moze wptywac naich
sktonnosc do inwestowania, ze wzgledu m.in. na
wzrost kosztow obstugi zadtuzenia przy utrzymujacej
sie podwyzszonej inflacji i wysokich stopach
procentowych.

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci
Grupy Kapitatowej PZU za | pdtrocze 2026 roku

Segment emerytalny - fundusze
emerytalne

Koniunktura na rynku kapitatowym - w
szczegdblnosci na Gietdzie Papierow Wartosciowych,
na ktora wptywajg zaréwno czynniki geopolityczne,
jak i makroekonomiczne moze ksztattowac wartosé
aktywow funduszy oraz poziom optat pobieranych
przez PTE za zarzadzanie;

Prace legislacyjne i dziatania regulacyjne
dotyczace Il filaru systemu emerytalnego, moga
miec¢ wptyw na celu poprawe jego efektywnosci oraz
zwiekszenie atrakcyjnosci dla uczestnikéw;

Wzmacnianie swiadomosci spotecznej w zakresie
potrzeby dodatkowego oszczedzania na emeryture;

Zmiany w przepisach podatkowych, w szczego6lnosci
dotyczace podatku od zyskéw kapitatowych moga
wptywac na wyniki segmentu;

Narastajace ujemne saldo przeptywow pienieznych
miedzy OFE a ZUS, wynikajace z faktu, ze do
mechanizmu ,,suwaka” wchodza roczniki cztonkow
funduszy dysponujace najwiekszymi wolumenami i
najwyzszymi zgromadzonymi kapitatami. To zjawisko
bedzie istotnie wptywato na poziom aktywow
zarzadzanych przez OFE.

Model biznesowy Otoczenie zewnetrzne Strategia i perspektywy Zarzadzanie ryzykiem

78

Wyniki i dywidenda

Segment dziatalnosc bankowa

Do gtéwnych czynnikow mogacych mie¢ wptyw na skale
i zyskownosc dziatalnosci bankowej Grupy PZU naleza:

e Poziom popytu na ustugi bankowe zgtaszanego
przez klientéw indywidualnych i instytucjonalnych, na
ktory wptywa m.in. tempo wzrostu gospodarczego,
zwtaszcza konsumpcji indywidualnej;

e Sytuacja finansowa gospodarstw domowych oraz
przedsiebiorstw, ktdra bedzie wptywad na zdolnosé
klientow do terminowej sptaty zobowigzan
finansowych;

e Otoczenie instytucjonalne oraz potencjalne
orzeczenia TSUE, Sadu Najwyzszego i innych
organow panstwowych, zwtaszcza dotyczace
walutowych kredytow hipotecznych, sankgji
darmowego kredytu, pozyczek gotowkowych czy
ochrony praw konsumentow;

o Refinansowanie i renegocjowanie oprocentowania
kredytow hipotecznych o statej stopie
procentowej;

o Ewentualne wdrozenie rzagdowych programow
wspierajacych rynek mieszkaniowy, mogacych
pobudzad akcje kredytowa;

o Postepujaca konsolidacja i restrukturyzacja
sektora bankowego, wptywajaca na jego strukture
i konkurencyjnosé¢;

e Konkurencja pomiedzy podmiotami w sektorze
bankowym, w szczegolnosci konkurencja o
charakterze cenowym oraz rozwéj ustug bankowych
oferowanych przez podmioty nieregulowane,
zwiekszajacy konkurencje w sektorze;
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Tempo realizacji projektow finansowanych ze
srodkow UE, wptywajgce na aktywno$¢é inwestycyjna
i finansowa;

Obnizki stop procentowych, ktére do 2025 roku byty
historycznie wysokie moga powodowac spadek marz
odsetkowych i w efekcie na wysokos$c wynikow
osigganych przez banki;

Reforma wskaznika referencyjnego, czyli
zastgpienie WIBOR-u nowym wskaznikiem;

Wprowadzenie wyzszej stawki podatku CIT dla
bankow, ktora w 2026 roku wynosi 30%.
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3.7.4. Czynniki wewnetrzne

Czynniki wewnetrzne wptywajace na dziatalnosc Grupy
PZU sa determinowane przede wszystkim przez
Strategie Grupy PZU oraz Polityke kapitatowa

i dywidendowa Grupy PZU.

W obszarze dziatalnosci operacyjnej priorytetowe s
inicjatywy ukierunkowane na likwidacje dtugu
technologicznego, wdrozenie nowego systemu
sprzedazowego, w ktorym poszczegdlne kanaty sa
komplementarne - a nie konkurencyjne - oraz
zwiekszenie efektywnosci procesu likwidacji szkod.
W Il potowie 2026 roku i Srednim terminie kluczowe
beda w szczegdlnosci ponizsze inicjatywy:

e Nowa architektura IT, umozliwiajgca wdrazanie
wiekszej liczby narzedzi opartych na sztucznej
inteligenc;ji (Al);

¢ Nowy system front-endowy, ktory pozwoli
obstugiwad wszystkie modele sprzedazowe przy
zachowaniu specyfiki poszczegolnych kanatow
dystrybucji;

o Nowy model wspétpracy z multiagencjami, przy
jednoczesnym utrzymaniu silnej pozycji agentow
wytacznych, obejmujacy uproszczony i przewidywalny
system wynagradzania, dostep do zaawansowanych
narzedzi PZU oraz znaczace inwestycje w taryfikacje
OC/AC, co zwiekszy konkurencyjnosc oferty i wesprze
wzrost sprzedazy;

o Poszerzenie wspotpracy z bankami, w tym rozwdj
oferty bancassurance o produkty skierowane do
segmentu matych i sSrednich przedsiebiorstw (MSP);

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci
Grupy Kapitatowej PZU za | pdtrocze 2026 roku

Raport Potroczny 2026
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o Rozwoj platformy mojePZU w kierunku
intensyfikacji interakgji z klientem (od$wiezenie
interfejsu, poprawa intuicyjnosci, usprawnienie
Sciezek uzytkownika, poszerzenie zakresu ustug)
w celu dalszego wzmacniania kanatu direct;

o Unowoczesnienie systemu likwidacji szkod,
pozwalajgce na poprawe efektywnosci procesowej
i jakosci doswiadczen klientow;

o Doskonalenie procesow taryfikacji i segmentacji
ryzyka, zwiekszajace precyzje wyceny oraz
elastycznosé w dostosowywaniu ofert, co ma
kluczowe znaczenie dla utrzymania przewagi
konkurencyjnej;

o W obszarze ubezpieczen na zycie - udostepnienie
petnej oferty i procesow w kanatach cyfrowych,
szczegdlnie w zakresie indywidualnej kontynuacji (IK),
a takze rozwoj produktow dedykowanych dla pokolen
silver i middle-age, aby lepiej dopasowac oferte do
potrzeb rynkowych;

e W obszarze zdrowia - rozwoj funkgji self-service
w kanatach cyfrowych, standaryzacja sciezek
pacjentow oraz rozbudowa wtasnej sieci placowek
w celu umocnienia pozycji PZU jako lidera
kompleksowych produktow ubezpieczeniowych
i ochronnych

W obszarze zarzadzania kapitatem, Polityka kapitatowa

i dywidendowa Grupy PZU na lata 2025-2027 w sposob
bezposredni ksztattuje dtugofalowa strategie wzrostu
poprzez strukture kapitatu, mozliwosci inwestycyjne
oraz poziom bezpieczenstwa kapitatowego. Zgodnie z ta
polityka, do 20% zysku jest przeznaczane na rozwoj
organiczny i innowacje, natomiast pozostata czes¢ moze
by¢ przeznaczona na dywidendy lub inne potrzeby
kapitatowe. Kluczowe s3g tu ponizsze aspekty:
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e Silna pozycja kapitatowa - wysoki poziom

wyptacalnosci oraz wysoka rentownos$¢ kapitatu
wtasnego tworza solidng baze do kontynuowania
wyptat wysokich dywidend w kolejnych latach.
Dywidenda w 2026 roku wyniosta 4,80 zt na akcje;

Wewnetrzny model ryzyka - planowane na pierwsza
potowe 2027 roku wdrozenie wewnetrznego modelu
ryzyka (zgodnego z wymogami Wyptacalnosé 1), ktory
zoptymalizuje pozycje kapitatowa Grupy PZU.
Rozwigzanie to powinno pozytywnie wptynac na
dalszy rozwdj dziatalnosci oraz umozliwic
kontynuacje dotychczasowej polityki dywidendowej
w 2027 roku, nawet bez reorganizacji kapitatowej
Grupy PZU (punkt nizej);

e Reorganizacja kapitatowa Grupy PZU -

przeksztatcenie Grupy w strukture holdingowa
pozwoli na zwiekszenie kapitatu regulacyjnego nowej
bankowo-ubezpieczeniowej grupy o 15-20 mld zt

(w ramach tzw. kompromisu duniskiego). Zmiana ta
moze przetozyc sie na szybszy wzrost zarowno PZU,
jak i bankow wchodzacych w sktad Grupy, zwiekszyé
ich mozliwosci udziatu w duzych projektach
gospodarczych.
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4.1. Ambicje strategiczne do roku 2027
4.2. Realizacja strategii w | potroczu 2026 roku
4.3. Reorganizacja Grupy PZU w kierunku struktury holdingowej

v Grupa PZU rozwija strategiczne obszary wzrostu, koncentrujac sie na
inwestycjach w zdrowie i cyfryzacje przy jednoczesnym utrzymaniu
rentownego wzrostu podstawowej dziatalnosci ubezpieczeniowe;j.

v Wzrasta poziom wspotpracy pomiedzy obszarami biznesowymi Grupy,
wykorzystujac potencjat wspolnej bazy klientow oraz kanatow dystrybucji.

v" W maju 2026 roku podpisano plan potaczenia PZU i LINK4, realizujac jeden z
kluczowych projektow upraszczania struktury organizacyjnej oraz zwiekszania
efektywnosci operacyjnej Grupy.

, dani du z dziatalnodci e
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Charakterystyka Grupy PZU Model biznesowy

4.1. Ambicje strategiczne do 2027 roku

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  Cele finansowe maja odzwierciedlenie réwniez

do roku 2027: w wymiarze niefinansowym:
e >6,2 mld zt zysku netto; e najwyzszy NPS na rynku w produktach i obstudze;
e >19% ROE z dziatalnosci podstawowej®; e 8 mln klientéw w kanatach cyfrowych mojePZU;
e +40% wzrostu EPS z dziatalnosci podstawowej'¢; e dbatosc o zdrowie fizyczne i dobrostan psychiczny

e <90% COR w ubezpieczeniach majatkowych'’; dziecii dorostych;

e >20% marzy operacyjnej w ubezpieczeniach na e inkluzywne itransparentne programy
zycie. sponsorskie, prewencyjne i edukacyjne;
e powszechne rozwigzania wdrazane we

wspotpracy z rynkiem.

Przyjete ambicje do roku 2027 rok beda realizowane
w horyzoncie strategii w kazdej linii biznesowej

w ramach czterech filaréw: prostota, koncentracja,
rozwdj, zaangazowanie.

15) ROE - Return on Equity (zwrot z kapitatéw), liczony na dziatalnosci podstawowej, tj.
bez bankéw

16) EPS - Earnings per share (zysk na akcje), liczony na dziatalnosci podstawowej, tj. bez
bankéw

17) COR - Combined Ratio (wskaznik mieszany), tacznie segment masowy i
korporacyjny, wszystkie produkty

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci
Grupy Kapitatowej PZU za | pdtrocze 2026 roku

Raport Potroczny 2026

Otoczenie zewnetrzne Strategia i perspektywy Zarzadzanie ryzykiem
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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 zapewnic
wieksza autonomie i zwinnos$¢ jednostek
biznesowych;

e uproszczenie procesow, by szybciej wprowadzaé
zmiany, optymalizowad i automatyzowac oraz
skuteczniej dbac o rentownosé;

o uporzadkowanie struktury aktywow bankowych
w Grupie w celu zapewnienia transparencji
i efektywnosci zarzadzania kapitatem;

e budowa synergii w spotkach ubezpieczeniowych
i inwestycyjnych.

Kluczowy cel na 2027

400 mln zt wzrostu efektywnosci w efekcie
synergii uproszczenia struktury aktywoéw Grupy
oraz struktury organizacyjne;j.

UBEZPIECZENIA | ZDROWIE | INWESTYCJE | BANKOWOSC

tad korporacyjny

Pozostate informacje Oswiadczenie Zarzadu

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 operacyjne;j
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.

18) Obejmuje zaréwno segment masowy, jak i korporacyjny, w zakresie dziatalnosci
bezpoéredniej; dane przyjete przy opracowywaniu zatozen strategicznych Zrédto:

KNF, stan na koniec Il kw. 2024



n Charakterystyka Grupy PZU

Kluczowe cele na 2027

cf

. >30% wzrostu z przychodow z
ubezpieczen®

o <90% wskaznik mieszany (COR)%

Ubezpieczenia majatkowe korporacyjne

Silny wzrost Grupy PZU na dynamicznie rozwijajacym 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:

e uniezaleznienie wynikow od wptywu cyklow
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 brokerow w oparciu
o rozwéj nowych i istniejacych produktow i ustug:
iFlota, RyzykoPRO, Process Safety Management
(PSM);

19) Dotyczy ubezpieczen majatkowych w segmencie masowym z wytaczeniem
produktéw Bancassurance

20) COR - Combined Ratio (wskaznik mieszany), tacznie segment masowy i
korporacyjny, wszystkie produkty

21) Stan na 2023; dane przyjete przy opracowywaniu zatozen strategicznych

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci
Grupy Kapitatowej PZU za | pdtrocze 2026 roku

Raport Potroczny 2026

Model biznesowy

e automatyzacja proceséw 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 przychodow 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 definiuja 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 produktéw zyciowych,
zdrowotnych, sportowych i innych benefitowych,

22) Zrédto: KNF, PIU; stan na koniec Il kw. 2024. Udziaty liczone w odniesieniu do
ubezpieczen ze sktadka regularna; dane przyjete przy opracowywaniu zatozen
strategicznych

Otoczenie zewnetrzne Strategia i perspektywy Zarzadzanie ryzykiem
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Wyniki i dywidenda

\ Prostota

Prostota oznacza dla nas skutecznosc.
Zwigkszamy nasza efektywnosc¢
i zwinnos¢ dzieki uproszczonej
strukturze organizacyjnej.

<O> Koncentracja

Koncentrujemy sig na podniesieniu
rentownosci naszej podstawowej
dziatalnosci ubezpieczeniowe;j.

a takze koncentracji dziatan wokoét pokolenia wyzu
demograficznego i pokolenia silver;

wzrost konwersji z ubezpieczen grupowych na
ubezpieczenia indywidualne w wyniku rozwoju
cyfrowych i hybrydowych proceséw sprzedazowych
i obstugowych dla indywidualnej kontynuacji;

uproduktowienie bazy klientow indywidualnych
poprzez wzrost x-sell - nowe produkty oraz aktywne
dziatania sprzedazowe;

podniesienie efektywnosci kanatow dystrybucji przy
wsparciu programdw zwiekszajacych efektywnosc
i rozwdj kompetencji sieci sprzedazy.

tad korporacyjny

Pozostate informacje Oswiadczenie Zarzadu

Rozwéj 1~

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

Zaangazowanie CO

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

Kluczowe cele na 2027
>35% wzrost wartosci nowego biznesu?

. >20% marza operacyjna

23) Nowy biznes wedtug wyceny MSSF 17 dla ubezpieczer na zycie w Polsce,
zdefiniowany jako marza kontraktowa CSM pomniejszona o komponent straty dla
umow ubezpieczenia zawartych w okresie, wyceniane na moment ujecia umowy

UBEZPIECZENIA | ZDROWIE | INWESTYCJE | BANKOWOSC



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 bankoéw 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 oszczedno$ciowo-
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 2026 roku

Raport Potroczny 2026

Model biznesowy

Kluczowe cele na 2027

. +50% wzrostu liczby ubezpieczonych
@ klientow w bankach z Grupy PZU

. 4x wyzszy przypis z niepowigzanych
produktow ochronnych

l1l. Rozwoj

Grupa PZU rozwija i popularyzuje cyfrowy model
obstugi, wchodzac na nowe rynki lokalne

i miedzynarodowe za posrednictwem kanatéw
cyfrowych i partnerstw. Inwestuje réwniez na rynku
zdrowia.

Obszar zdrowie

Rozwdj 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 umozliwiajace 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 rozwoj multikanatowosci,

24) Zrédto: OECD, Economist Intelligence Unit, PMR

Otoczenie zewnetrzne Strategia i perspektywy Zarzadzanie ryzykiem

Wyniki i dywidenda

digitalizacji proceséw biznesowych i optymalizacji
systemdw medycznych;

e poprawa rentownosci dzieki efektywnemu modelowi
biznesowo-operacyjnemu dzieki zwiekszeniu
wykorzystania placowek wtasnych (docelowo ~60%
udziatu) oraz poprawie warunkow wspotpracy
z placowkami partnerskimi (integracja systemow
i zacieSnienie wspotpracy);

e wzrost przychodow z szerokiej oferty ustug i obecnosé
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 klientéw
i zarzgdzanymi aktywami o wartosci 111%° mld zt.

25) TFI, PTE oraz aktywa wtasne PZU
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tad korporacyjny

Pozostate informacje Oswiadczenie Zarzadu

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;

e rozbudowa oferty produktowej dla klientow
zewnetrznych w wyniku stworzenia ustugi asset
management dla przedsiebiorstw oraz funduszu
inwestycji alternatywnych dla klientéw zewnetrznych.

Kluczowe cele na 2027

. 49 mld zt aktywow klientow
@‘17 zewnetrznych w TFI PZU (wzrost +50%%)

. 3 mld zt nowych inwestycji w zielong
transformacje i w innowacje

|l
'S

N

26) W poréwnaniu do danych na koniec Q3 2024
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Digitalizacja

mojePZU jako wszechstronny kanat cyfrowy i centrum
relacji z klientem.

Pozycja PZU - 4,9 mln uzytkownikdw 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 uzytkownikow mojePZU (CAGR
18%) i 60 min logowan do 2027 (CAGR 15%);

e umocnienie roli mojePZU poprzez dostepnosc
kluczowych sciezek klienta, wsparcie
omnikanatowego modelu sprzedazy i dostosowanie
funkcji do szerszych potrzeb sprzedazowych
i zwiekszenia ,uproduktowienia” klientéw.

Zaawansowane technologie

Nowe poziomy doskonatoSci operacyjnej i innowacje.

Pozycja PZU - PZU posiada zaawansowany CRM, ktéry
wykorzystuje dane widoku 360 stopni dla klienta i
agenta, agreguje dane ze wszystkich kanatow 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.

27) Dane na moment opracowywania zatozen strategicznych

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci
Grupy Kapitatowej PZU za | pdtrocze 2026 roku

Raport Potroczny 2026

Model biznesowy

Otoczenie zewnetrzne Strategia i perspektywy

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 rozwdj platformy wspoétpracy PZU Ready for Startups
poprzez dotarcie do szerszej grupy
perspektywicznych startupow oraz wsparcie ich przy
wdrazaniu innowacgji.

Partnerstwa strategiczne i nowe biznesy

Wzmacnianie relacji z najwiekszymi graczami na
kluczowych rynkach i rozwdj 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;

e turystycznym, oferujac ubezpieczenia podrozne
zdynamicznym pricingiem w systemie rezerwacji
biletow;

o telekomunikacyjnym, taczac serwis smartfonéw
z ubezpieczeniem;

handlu, zapewniajac pakiety ubezpieczen do
urzadzen elektronicznych, zintegrowanych w ramach
API.

28) Pod wzgledem wartosci przypisanej sktadki brutto

Zarzadzanie ryzykiem

Wyniki i dywidenda

Cele strategiczne i dziatania

e zwiekszanie liczby partnerdow strategicznych
w wyniku koncentracji na kluczowych rynkach: ustug
finansowych, motoryzacyjnym, turystycznym,
deweloperskim, AGD RTV, ecommerce;

e rozwdj benefitdw pracowniczych dzieki rozszerzeniu
oferty o peten zakres benefitow istniejacych na
polskim rynku;

e 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.

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 rozwdj kompetencji miedzynarodowych i poznawanie
nowych rynkow;

e 500 mln zt dodatkowego przychodu z reasekuracji
czynnej poza Grupg do 2030 roku®.

29) Nie wliczajac reasekuracji w ramach Grupy PZU, w Polsce i za granica
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Pozostate informacje Oswiadczenie Zarzadu

IV. Zaangazowanie

Grupa PZU buduje spoteczng odpornosc na zmienna

i niepewna przysztos¢ 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 wspierajacych 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 specjalizujacych sie w zielonej
transformac;ji;

e zielone obligacje rzadowe;
e pozyczki na zielone inwestycje;
e inwestycje w budynki z certyfikatem BREEAM.

Obszar finansowania dtugiem:

e project finance i finansowanie strukturyzowane
zielonych projektéw inwestycyjnych;

e kredyty celowe nainwestycje.
Obszar gwarancji - rozwigzania ubezpieczeniowe

i bankowe zabezpieczajace transakcje miedzy
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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 klientow przez standaryzacje
i cyfryzacje obstugi szkdd komunikacyjnych.

Ekosystem Danych Ubezpieczeniowych -
wykorzystywanie i wspotdzielenie danych

w ekosystemie, np. Bazy Danych Ubezpieczeniowych
zawierajacej informacje o ubezpieczeniach
majatkowych i zyciowych, pozwalajacej na
zaawansowang analize zawieranych umoéw i zgtaszanych
szkod.

Narzedzia wspierajace - rozwijanie narzedzi
poprawiajgcych efektywnosé rynku, np. FOTO do
przeciwdziatania wytudzeniom odszkodowan

z ubezpieczen komunikacyjnych wykorzystujace
technologie automatycznego rozpoznawania obrazow.

Cele strategiczne:

e budowanie najlepszych rozwiazan i wartosci dla
klientow;

o zwiekszanie Swiadomosci ubezpieczeniowej wsrod
Polakow;

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci
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Otoczenie zewnetrzne Strategia i perspektywy

e budowanie pozytywnej percepcji branzy
ubezpieczeniowe;j.

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 kampaniei projekty realizowane wspolnie
z ministerstwami zdrowia, edukacji, sportu.

Fundacja PZU:

e budowanie kompetencji przysztosci, w tym
krytycznego myslenia, obrony przed dezinformacja;

e tworzenie przestrzeni do integracji spotecznosci
i dialogu;

e nowoczesna filantropia, inspirowanie do dziatania;
e edukacjai promowanie talentow;

o budowanie spoteczenstwa odpornego na wyzwania
obecnych czaséw poprzez inicjatywy w obszarze
zdrowotnym, edukacji, ograniczania podatnosci na
dezinformacje.

Zarzadzanie ryzykiem

Wyniki i dywidenda
Kluczowe cele na 2027

. 15 mln oséb kazdego roku objetych przez
@ PZU dziataniami z zakresu odpowiedzialnosci

spotecznej*
Team PZU

PZU zwieksza zdolnosc do zwinnego dziatania i rozwija
kompetencje napedzajace wzrost Grupy. Silna marka

i kompetencje HR czynig Grupe PZU atrakcyjnym
miejscem pracy:

e satysfakcja pracownikow w obszarze zarzadzania
ludZmi oraz inkluzywno$é i wspétpraca, 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”
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tad korporacyjny

Pozostate informacje Oswiadczenie Zarzadu

W strategii HR Grupa skoncentruje sie na:

odpowiedzialnosci za wyniki poprzez kompleksowe
zarzadzanie wynikami oraz zapewnianie optymalnego
rozwoju ludzi i organizacji;

rozwijaniu wspierajacego przywddztwa
i wyrdzniajacych doswiadczeniach pracownikéw;

inkluzywnej kulturze organizacyjnej wspierajacej
zwinno$¢ dziatania, autonomie i innowacyjnosé
pracownikow;

dostarczeniu kompetenc;ji jutra, kluczowych
z perspektywy strategii, w tym dla ekspansji
miedzynarodowe;.

v
It




Charakterystyka Grupy PZU

Aktywa bankowe

Jednym z priorytetow strategii jest zapewnienie
optymalnej struktury Grupy kapitatowej PZU, w tym
zaadresowanie zidentyfikowanych wyzwan
zwigzanych z kontrolowanymi bankami:

e nizszej atrakcyjnosci dla inwestoréw - 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 dwéch 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 integraciji.

Kierunki i cele strategiczne:

e transparentna struktura zwiekszajgca atrakcyjnosé
dla akcjonariuszy;

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci
Grupy Kapitatowej PZU za | pdtrocze 2026 roku

Raport Potroczny 2026

Model biznesowy

Wyniki i dywidenda

Otoczenie zewnetrzne Strategia i perspektywy Zarzadzanie ryzykiem

e uproszczony governance Grupy; Ambicje finansowe

o efektywne zarzadzanie kapitatem; ) L .
W horyzoncie strategii dzieki koncentracji na core

o mozliwosé wygenerowania wartosci dzieki business spétka zaktada:
komplementarnosci bankow.
e wzrost 0 7,5 mld zt przychodow z ubezpieczen do

, . [ 2 ;
Uwolniony kapitat spotka przeznaczy na rozwoj poziomu 36,2 mld 2t

biznesu Grupy PZU i transformacje gospodarki: e wzrost 0 40% EPS z dziatalnosSci podstawowej do
poziomu >5,1 zt;

e rozwoj partnerstw strategicznych w Polsce i za
granica, w tym dystrybucja, bancassurance

i embedded Insurance;

e wzrost o 2 p.p. ROE z dziatalnosci podstawowej do
poziomu >19%.

e rozwdj obszaru zdrowia;

e udziat w finansowaniu transformacji polskiej
gospodarki.

tad korporacyjny

Pozostate informacje Oswiadczenie Zarzadu

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.

Podsumowanie - Strategia Grupy PZU na lata 2025-2027 to przede wszystkim:

e uproszczenie struktury grupy - budowanie efektywnosci i wartosci dla inwestorow poprzez zwiekszenie przejrzystosé

organizacji i uproszczenie modelu dziatania;

o koncentracja na gtownym biznesie ubezpieczeniowym i rentownym wzroscie - rozwdj dziatalno$ci ubezpieczeniowe;j,
wzrost sktadki przypisanej brutto, obnizenie wskaznika COR do <90% z rentownym wzrostem jako priorytetem strategii

w obszarze ubezpieczen;

 cyfryzacja i nowoczesna obstuga klienta - rozwdj platformy mojePZU, automatyzacja procesow i wykorzystanie danych

oraz technologii do budowy bardziej spersonalizowanych relacji z klientami;

e rosnacaipewna dywidenda - podniesienie DPS do poziomu co najmniej 4,5 zt, wzrost wyniku oraz mniejsza zaleznos¢ od

poziomu stép procentowych;

o ESGiodpornosc spoteczna - rozwdj dziatan prewencyjnych, edukacji, ochrony zdrowia i inicjatyw wspierajacych

transformacje klimatyczna oraz budowe dtugoterminowej wartosci dla interesariuszy.
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Model biznesowy

Otoczenie zewnetrzne Strategia i perspektywy Zarzadzanie ryzykiem

4.2. Realizacja strategii w | potroczu 2026

roku

Prostota, koncentracja, rozwdj oraz zaangazowanie to 4 filary ogtoszonej w grudniu
2024 roku Strategii Grupy PZU na lata 2025 - 2027.

I. Prostota - uproszczenie struktury
Grupy i wzmocnienie sprawnosci
dziatania

Grupa PZU kontynuuje dziatania ukierunkowane na
upraszczanie modelu operacyjnego i ograniczenie
ztozonosci proceséw. Wdrazane inicjatywy wzmacniaja
sprawnos¢ organizacji i umozliwiajg bardziej efektywne
wykorzystanie zasobow, co przektada sie na wyzsza
efektywnosc oraz lepszg wspétprace i synergie
pomiedzy jednostkami Grupy.

Reorganizacja Grupy

W 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

W pierwszym potroczu 2026 roku Grupa PZU
kontynuowata realizacje zatozen strategicznych
zwigzanych z rozwojem modelu multibrand oraz

upraszczaniem modelu operacyjnego. Istotnym krokiem

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci
Grupy Kapitatowej PZU za | pdtrocze 2026 roku

Raport Potroczny 2026

w tym procesie byto podpisanie 29 maja 2026 roku przez

Zarzady PZU i LINK4 planu potaczenia obu spotek.

Potaczenie ma na celu zwiekszenie efektywnosci
operacyjnej oraz lepsze wykorzystanie skali dziatania i
kompetencji obu organizacji. Jednoczesnie zaktada
dalszy rozwdj LINK4 jako odrebnej marki. W modelu
multibrand marki PZU i LINK4 bedga sie wzajemnie
uzupetniaé, oferujgc klientom i partnerom szersze
portfolio produktow oraz wykorzystujgc wspdlne
fundamenty operacyjne.

Il. Koncentracja - zapewnienie
rentownego wzrostu biznesu
ubezpieczeniowego

Rozwoj w ubezpieczeniach majatkowych

Kontynuowano transformacje procesow taryfikacji i

underwritingu w segmencie ubezpieczen majatkowych.

W ramach prowadzonych dziatan doprecyzowano
podziat kompetencji pomiedzy zespoty data science i
portfolio management oraz wzmocniono funkcje
taryfikacyjna. Rownolegle rozwijano wykorzystanie
modeli machine learning i rozwigzan opartych na
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Wyniki i dywidenda

sztucznej inteligencji w procesach underwritingowych,
wspierajacych bardziej precyzyjng ocene ryzyka oraz
efektywniejsze zarzadzanie portfelem.

Ponadto rozszerzono oferte PZU Doradca o
ubezpieczenie nastepstw nieszczesliwych wypadkow
(NNW) oraz ubezpieczenie utraty zysku (Bl),
odpowiadajac na rosnace potrzeby przedsiebiorstw w
zakresie ochrony pracownikow oraz zabezpieczenia
ciggtosci prowadzonej dziatalnosci.

W odpowiedzi na rosngca popularnosc transportu
rowerowego wprowadzono rowniez modutowe
ubezpieczenie PZU Rowerzysta, zapewniajace ochrone
zaréwno roweru, jak i jego uzytkownika, z mozliwoscia
elastycznego dopasowania zakresu ochrony do
indywidualnych potrzeb klienta.

W segmencie ubezpieczen majatkowych korporacyjnych
TUW PZUW przygotowato ubezpieczenie
odpowiedzialnosci cywilnej dla podmiotow
zaangazowanych w budowe elektrowni jadrowej,
odpowiadajac na potrzeby rynku zwigzane z realizacja
strategicznych inwestycji infrastrukturalnych.

Rownolegle PZU wdrazat rozwigzania wspierajgce
obstuge kanatu brokerskiego, w tym narzedzie
wykorzystujgce sztuczng inteligencje do analizy zapytan
ofertowych i przygotowywania ofert dla klientow
korporacyjnych. Dziatania te zostaty uzupetnione
wdrozonym 1 kwietnia 2026 roku nowym modelem
wspotpracy z brokerami, integrujacym obstuge tego
kanatu w Oddziatach Sprzedazy Korporacyjnej. Celem
zmian jest przyspieszenie procesow sprzedazowych,
zwiekszenie efektywnosci obstugi oraz lepsze
wykorzystanie skali biznesu i zasobdw organizaciji.
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Pozostate informacje Oswiadczenie Zarzadu

Rozszerzenie oferty produktowej w ubezpieczeniach
na zycie

W pierwszym potroczu 2026 roku PZU Zycie
kontynuowat rozwdj oferty ubezpieczen grupowych,
wprowadzajac PZU Orto Plan, czyli dodatkowe
ubezpieczenie zapewniajgce organizacje oraz pokrycie
kosztéw planowych operacji ortopedycznych po
nieszczesliwym wypadku. Rozwigzanie, jako pierwsze
tego typu na rynku grupowych ubezpieczen ochronnych
w Polsce, taczy ochrone ubezpieczeniowg z organizacja
Swiadczen medycznych, odpowiadajac na rosnace
oczekiwania klientow w zakresie kompleksowego
wsparcia w procesie leczenia i powrotu do sprawnosci.
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l1l. Rozwoj - wzmochienie pozycji Grupy
PZU, inwestycje w rynek zdrowotny,
cyfryzacje i oferte rozwijana z partnerami

Wzmocnhienie pozycji Grupy PZU w Europie
Srodkowo-Wschodniej

W pierwszym poétroczu 2026 roku Grupa PZU podjeta
dziatania wzmacniajace jej pozycje na rynkach Europy
Srodkowo-Wschodniej. Istotnym krokiem byto zawarcie
warunkowej umowy nabycia 100% akcji MetLife Ukraina,
lidera ukrainskiego rynku ubezpieczen na zycie,
obstugujacego ok. 900 tys. klientow i posiadajacego
okoto 50% udziatu w tym segmencie rynku. Transakcja
wpisuje sie w strategiczny kierunek budowy silnej,
regionalnej grupy ubezpieczeniowo-finansowej oraz
wzmacnia skale dziatalnosci Grupy PZU w obszarze
ubezpieczen na zycie. Przejecie pozwoli rozszerzyc
obecnosc Grupy na perspektywicznym rynku o niskim
poziomie penetracji ubezpieczen zyciowych, a
jednoczesnie zapewni dostep do komplementarnych
kanatoéw dystrybucji, zaawansowanych kompetenc;ji
produktowych oraz rozbudowanej bazy klientéw.

Ponadto od 1 kwietnia 2026 roku PZU wprowadzit
mozliwosc objecia ochrong ubezpieczeniowa
dziatalnosci prowadzonej na terytorium Ukrainy z
rozszerzeniem o ryzyka nadzwyczajne. Rozwigzanie
skierowane jest przede wszystkim do przedsiebiorstw
transportowych i spedycyjnych realizujacych dziatalnosé
na tym rynku i obejmuje ochrone przed skutkami m.in.
dziatan zbrojnych, aktow terroryzmu, sabotazu,
zamieszek czy konfiskaty mienia. Oferta zostata
przygotowana we wspotpracy z KUKE i stanowi unikalne
na rynku europejskim rozwigzanie wspierajace
ekspansje polskich przedsiebiorstw.
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Rozwoj filaru Zdrowie

W pierwszym po6troczu 2026 roku Grupa PZU
kontynuowata rozwdj dziatalnosci medycznej,
rozbudowujac zaréwno sie¢ wtasnych placowek, jak

i sie¢ partnerska. W ramach realizacji strategii rozwoju
PZU Zdrowie planowane jest uruchomienie w 2026 roku
siedmiu nowych placowek medycznych, m.in.

w Warszawie, Poznaniu i Bydgoszczy, a takze
rozszerzenie sieci partnerskiej o 175 nowych lokalizacji.
Jednoczesnie PZU Zdrowie rozwijato dziatalnosc
poprzez akwizycje, przejmujac Centrum Medyczne
Babka Medica w Warszawie oraz Osteodex Centrum
Medyczne w Nowym Saczu, wzmacniajac kompetencje
w obszarze opieki specjalistycznej i zwiekszajac
dostepnos¢ ustug medycznych w kolejnych regionach
kraju.

Rozwoj kanatu cyfrowego

W pierwszym potroczu 2026 roku Grupa PZU
kontynuowata rozwoj platformy mojePZU, koncentrujac
sie na poprawie doswiadczen uzytkownikow i
zwiekszaniu dostepnosci ustug cyfrowych.
Udostepniono nowy, przeprojektowany pulpit aplikacji
mojePZU, zapewniajacy wieksza personalizacje,
tatwiejszy dostep do najwazniejszych spraw klienta oraz
uproszczona nawigacje. Wdrozono rowniez nowa strone
logowania do aplikacji mojePZU, upraszczajac proces
dostepu do ustug cyfrowych oraz poprawiajac komfort
korzystania z platformy. Rownolegle rozwijano
funkcjonalnosci wspierajgce samoobstuge klientow
m.in. udostepniajac w sekcji ,Moje sprawy” oferty
wznowieniowe, co usprawnia proces odnowienia polis.

Otoczenie zewnetrzne Strategia i perspektywy Zarzadzanie ryzykiem

Wyniki i dywidenda

Wsparcie pracy Agentow Wytacznych

W celu dalszego wzmacniania efektywnosci sieci
sprzedazy uruchomiono program ,,Partnerstwo
odNowa”, skierowany do Agentow Wytgcznych.
Inicjatywa obejmuje pakiet dedykowanych benefitow,
narzedzi i rozwigzan wspierajacych rozwoj biznesu
agentow, w tym dostep do petnej oferty Grupy PZU,
produktow leasingowych Pekao Leasing i Alior Leasing
oraz nowych ustug zwiekszajacych komfort klientow.
Program zostat rowniez powigzany z wdrozeniem
nowoczesnych narzedzi CRM zapewniajacych
kompleksowy obraz potrzeb klienta i wspierajgcych
efektywnosc dziatan sprzedazowych, wzmacniajac role

sieci agencyjnej w realizacji strategii wzrostu Grupy PZU.

Wzmocnienie partnerstw strategicznych w Polsce

W pierwszym potroczu 2026 roku Grupa PZU rozwijata
wspotprace z Toyota Insurance Services, wprowadzajac
program Toyota Full Hybrid Insurance. Rozwigzanie to
stanowi kolejny krok w rozwoju nowoczesnych
ubezpieczen komunikacyjnych, tagczac ochrone
ubezpieczeniowg z dodatkowymi korzysciami dla
klientéw korzystajacych z napedu hybrydowego.
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IV. Zaangazowanie
Wsparcie inwestycji w transformacje i infrastrukture

W pierwszym poétroczu 2026 roku Grupa PZU wtgczyta sie
w realizacje projektu ,Local Content. Z korzyscia dla
Polski”, zainicjowanego przez Ministerstwo Aktywow
Panstwowych. Celem przedsiewziecia jest zwiekszanie
udziatu polskich przedsiebiorstw w realizacji
strategicznych inwestycji, w szczego6lnosci w obszarach
energetyki, infrastruktury, cyfryzacji i obronnosci, przy
zachowaniu zasad konkurencji i zgodnosci z regulacjami
Unii Europejskiej. W ramach inicjatywy Grupa PZU
wspiera budowe krajowych kompetencji gospodarczych
poprzez zapewnianie ochrony ubezpieczeniowej i
wsparcia finansowego dla kluczowych projektow
inwestycyjnych realizowanych w Polsce. Dziatania te
wpisuja sie w dtugofalowa role Grupy PZU jako partnera
wspierajacego bezpieczenstwo gospodarcze panstwa,
stabilnosc inwestycji oraz rozwoj strategicznych
sektorow krajowej gospodarki.
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Przychody z ubezpieczen brutto! (mln zt)
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Zysk netto Grupy PZU 2 (mln zt)

Wyniki i dywidenda

tad korporacyjny Pozostate informacje

Wskaznik wyptacalnosc Il (%)

Oswiadczenie Zarzadu

15 226 15 652 3230 3009 225 230
———  FY2027 - FY2027 ——— 2027
>36 mld zt >6,2 mld zt >190%
. \ \_
06.2025  06.2026 06.2025  06.2026 03.2025  03.2026
ROE3 (%) EPS3 (z4) DPS (z})
2LT o4 2,56 2,56 ag7  480°
~ FY2027 T FY2027 /~  FY2027
>19%
>5,1 >4,5
- N N
062025 06.2026 06.2025  06.2026 2024 2025
COR* (%) Marza® (%) Przychody filaru Zdrowie (mln zt) Aktywa klientow zewnetrznych w TFI PZU (mld zt)
87,9 87,9 261 272 Losy 1161 42,2
FY2027 FY2027 2027 32.2
<90% >3 mld zt >49 mid zt

06.2025 06.2026

1. Przychody z ubezpieczen brutto Grupy kapitatowej PZU
Zysk netto przypisany akcjonariuszom jednostki dominujacej
3. Dziatalno$¢ podstawowa, bez bankdw

N

4 Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci
R a p O rt P O{ ro CZ n y 2 026 Grupy Kapitatowej PZU za | pétrocze 2026 roku

06.2025 06.2026

Wskaznik mieszany (COR) w ubezpieczeniach majatkowych w Polsce
Marza operacyjna w ubezpieczeniach na zycie w Polsce
Dywidenda zatwierdzona przez WZA do wy ptaty w 2026 roku
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Model biznesowy

4.3. Reorganizacja Grupy PZU
w kierunku struktury holdingowej

W 2025 roku w Grupie PZU zostat rozpoczety proces reorganizacji majacy na celu
stworzenie nowej grupy bankowo-ubezpieczeniowej, poprzez potaczenie 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 zachowaja 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 osiggnac, najpierw
konieczny bedzie podziat PZU poprzez wyodrebnienie
spotki holdingowej oraz w 100% zaleznej od niej spotki
prowadzacej dziatalnos¢ operacyjng w zakresie
ubezpieczen majatkowych i pozostatych osobowych.
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Grupy Kapitatowej PZU za | pdtrocze 2026 roku

Raport Potroczny 2026

Nastepnie spotka holdingowa PZU zostanie potaczona

z Bankiem Pekao jako podmiotem przejmujacym.
Docelowo na Gietdzie Papieréw 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 inwestordw i catego rynku
kapitatowego.

Term Sheet - 26 czerwca 2025

PZU i Bank Pekao podpisaty 26 czerwca 2025 roku

Term Sheet, tj. dokument wstepnie ustalajacy zasady
wspotpracy obydwu firm przy potencjalnej transakgji
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 beda realizowaty prace nad
projektem.

Otoczenie zewnetrzne Strategia i perspektywy Zarzadzanie ryzykiem

90

Wyniki i dywidenda

W celu zapewnienia Scistej koordynacji dziatan, strony
zobowiazaty sie do powotania Komitetu Sterujacego
ztozonego z prezesow PZU i Banku Pekao oraz po
jednym cztonku zarzadu z kazdej ze spotek.

W Term Sheet wskazano takze, ze strony okreslg zasady
ustalania parytetu wymiany akcji PZU na akcje Banku
Pekao, ktdre miatyby zosta¢ wydane akcjonariuszom
PZU w procesie potaczenia tych spotek. Parytet ma
zostac 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 transakcji do

30 czerwca 2026 roku. W dokumencie znalazto sie
zastrzezenie, ze przeprowadzenie transakgcji jest
uzaleznione od szeregu czynnikow niezaleznych od
stron, m.in. wejscia w zycie odpowiednich zmian
legislacyjnych, w tym nowelizacji czterech ustaw

(0 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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Aneks do Term Sheet - 19 grudnia 2025

19 grudnia 2025 roku PZU oraz Bank Pekao uzgodnity
zmiany do Term Sheet. Zgodnie z przyjetymi
ustaleniami strony zamierzaja sfinalizowac
potencjalng transakcje do 31 grudnia 2027 roku.
Ustalono réwniez warunki, ktorych niespetnienie
skutkowatoby wygasnieciem Term Sheet.

W szczegdlnosci dokument utraci moc, jezeli do konca
grudnia 2026 roku nie zostang opublikowane

w Dzienniku Ustaw uzgodnione zmiany legislacyjne
umozliwiajace realizacje potencjalnej transakgcji,
aich wejscie w zycie nie nastapi do konca kwietnia
2027 roku.
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Z d . ki
5. Zarzadzanie ryzykiem

5.1. Profil ryzyka Grupy PZU
5.2. System zarzadzania ryzykiem

v Grupa PZU rozwija i stosuje jednolite standardy zarzadzania ryzykiem
w catym konglomeracie finansowym, obejmujace identyfikacje, pomiar,
monitorowanie i raportowanie koncentracji ryzyka oraz podejmowanie dziatan
zarzadczych.

v Procesy zarzadzania ryzykiem aktywnie wspieraja rozwoj biznesu przy
jednoczesnym utrzymaniu wysokich standardow bezpieczenstwa i kontroli.

v Ryzyka zwigzane ze zrownowazonym rozwojem, w tym ryzyka klimatyczne
i ESG, sg uwzgledniane w procesach identyfikacji i oceny ryzyka oraz wybranych
decyzjach inwestycyjnych i procesach oceny klientéw korporacyjnych.

4 s danie Zarzadu z dziatalnosci S¢
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5.1. Profil ryzyka Grupy PZU

aktuarialne, rynkowe (w tym ryzyko ptynnosci), kredytowe, koncentracji,

Q Do gtownych ryzyk, na ktore jest narazona Grupa PZU, naleza ryzyka:
operacyjne (w tym ryzyko ICT), modeli i braku zgodnosci.

Gtowne kategorie ryzyka w Grupie PZU

ryzyko
braku
zgodnosci

ryzyko
modeli aktuarialne

ryzyko

koncentracja

ryzyko ryzyko
operacyjne ryzy ka rynkowe

w tym w tym
ICT ptynnosci

ryzyko
koncentracji

ryzyko
kredytowe
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W | potowie 2026 roku sytuacja na rynkach finansowych
byta niestabilna z powodu konfliktu zbrojnego w Iranie.
Wojna spowodowata obawy o wzrost inflacji, co
przetozyto sie na wyrazny wzrost stop procentowych

w Polsce w poréwnaniu z koncem 2025 roku. Wyzsze
stopy procentowe obnizyty wartos¢ posiadanych
obligacji, co negatywnie wptyneto na poziom srodkow
wtasnych Grupy PZU w | kwartale 2026 roku. Pod koniec
Il kwartatu stopy procentowe wrdcity do wczesniej
obserwowanych poziomow, jednak ich wahania nadal
byty duze.

Poza ryzykiem wynikajacym z sytuacji na rynkach
finansowych, w dziatalnosci ubezpieczeniowej nie
zidentyfikowano zdarzen, ktdre istotnie wptynetyby na
profil ryzyka Grupy PZU. Szczegdlnej uwagi wymagata
natomiast sytuacja w sektorze bankowym.

Do gtéwnych ryzyk zwigzanych z dziatalnoscia

1 ) 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 podmiotdw sektora bankowego,
uwzgledniajac udziaty PZU w obu bankach, stanowi

ok. 30% (I kwartat 2026 roku) catkowitego ryzyka Grupy
PZU, przy najwiekszej kontrybucji w obszarze ryzyka
kredytowego.

Niskie odczyty inflacji w styczniu i lutym br. sktonity
Rade Polityki Pienieznej do kolejnej obnizki stop
procentowych w marcu o0 0,25 p.p. Wptyneto to na
spadek kosztoéw finansowania bankéw. Jednoczesnie
jakosc portfela kredytowego w Banku Pekao oraz Alior
Banku pozostawata na stabilnym poziomie.

tad korporacyjny

Pozostate informacje Oswiadczenie Zarzadu

W | pbtroczu 2026 roku istotne w sektorze bankowym
pozostawaty ryzyka prawne. Naptyw nowych spraw
sagdowych zwigzanych z kredytami denominowanymi

w CHF w bankach nalezacych do Grupy PZU pozostawat
zgodny z oczekiwaniami, pomimo ogtoszenia nowych
wyrokow TSUE w tym obszarze. Natomiast orzeczenie
TSUE z kwietnia br. dotyczace niedopuszczalnosci
naliczania odsetek od kwot przeznaczonych na pokrycie
kosztow kredytu, takich jak ubezpieczenie lub prowizja,
istotnie zwiekszyto ryzyko prawne zwigzane z kredytami
konsumenckimi. Ryzyko to obejmuje w szczegolnosci
potencjalne rozstrzygniecia sagdowe dotyczace tzw.
sankgji kredytu darmowego, ktére w przypadku
niekorzystnej dla bankow linii orzeczniczej moga
prowadzié¢ do wzrostu kosztow oraz obnizenia
rentownosci portfela kredytowego.

Dodatkowo ryzyko poteguja trwajace dyskusje sektora
bankowego z UOKiK w sprawie oczekiwanego sposobu
postepowania bankdw przy zgtaszanych przez klientow
nieautoryzowanych transakcjach.

Elementy sktadajace sie na ryzyko zwigzane ze
zrownowazonym rozwojem, w szczegdlnosci ze
zmianami klimatu, zarzagdzane sg w ramach
poszczegdblnych 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 dotyczacymi
sprawozdawczosci w zakresie informacji dotyczacych
zrownowazonego rozwoju ryzyka transformacji odnosza
sie do przejscia gospodarki na niskoemisyjng i odporna
na zmiane klimatu. Ryzyka fizyczne obejmuja natomiast
straty finansowe wynikajace z fizycznych skutkow
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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 w odniesieniu do podmiotow zaleznych Grupy
PZU, z zachowaniem zgodnosci z przepisami
powszechnie obowigzujgcego prawa oraz regulacjami
wewnetrznymi Grupy PZU, w tym z ambicjami ESG
okreslonymi w Strategii Grupy PZU.

Ryzyko aktuarialne

To mozliwo$c¢ poniesienia straty lub niekorzystnej
zmiany wartosci zobowiazan, jakie moga wyniknaé

z zawartych uméw ubezpieczenia i umdéw 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 warunkéw ubezpieczenia pod katem
przyjmowanego ryzyka i zgodnosci z powszechnie
obowigzujacymi przepisami prawa;

e analize ogolnych/szczegdlnych warunkow
ubezpieczenia lub innych wzorcéw umow pod katem
ryzyka aktuarialnego przyjmowanego naich
podstawie;

e rozpoznanie potencjalnych ryzyk zwigzanych z danym
produktem dla ich pdzniejszego pomiaru
i monitorowania;

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci
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e analize wptywu wprowadzenia nowych produktow
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 produktow;

e analize polityki underwritingowej (oceny ryzyka
przyjmowanego do ubezpieczenia), taryfikacyjnej,
rezerw techniczno-ubezpieczeniowych
i reasekuracyjnej oraz procesu obstugi szkod
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;

Otoczenie zewnetrzne Strategia i perspektywy Zarzadzanie ryzykiem Wyniki i dywidenda

e miar ekspozycji i wrazliwosci;

o wiedzy eksperckiej pracownikow.

PZU rozwija czeSciowy model wewnetrzny w zakresie
ryzyka aktuarialnego dla ubezpieczen innych niz na
zycie, ktorego celem jest lepsze i bardziej precyzyjny
pomiar ryzyka portfela ubezpieczen PZU.

Monitorowanie i kontrolowanie ryzyka aktuarialnego
obejmuje analize poziomu ryzyka za pomocg 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. Czestotliwosé
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;

e 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;
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e stosowanie narzedzi ograniczania ryzyka
aktuarialnego, w tym w szczegolnosci reasekuracji
i prewencji.

Ponadto ograniczaniu ryzyka aktuarialnego zwigzanego
z biezacg dziatalnoscig stuza:

e zdefiniowanie zakreséw odpowiedzialnosci
w ogoblnych/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;

e stosowanie odpowiedniej procedury oceny ryzyka
przyjmowanego do ubezpieczenia (underwritingu);

e stosowanie odpowiedniej procedury likwidacji szkod
lub obstugi Swiadczen;

e decyzjeiplany sprzedazowe;

e prewencja.
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Reasekuracja

Ochrona reasekuracyjna w ramach Grupy PZU zabezpiecza dziatalno$¢ ubezpieczeniowa, ograniczajgc skutki
wystapienia zjawisk o charakterze katastroficznym, mogacych 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 $wiadomie i odpowiednio chroni wynik finansowy Spotki 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 umow 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 szkod mityguje z kolei w ramach umow 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 (gwarancji, kredytu kupieckiego) oraz proporcjonalna reasekuracja ryzyk cybernetycznych.

Partnerzy reasekuracyjni PZU posiadaja wysokie oceny agencji ratingowych. Swiadczy to o dobrej pozycji
finansowej reasekuratora i zapewnia bezpieczenstwo Spotce.

Dziatalno$¢ PZU w zakresie reasekuracji czynnej obejmuje pozostate spotki ubezpieczeniowe Grupy PZU. Efektem
zaangazowania w ochrone spotek battyckich i PZU Ukraina oraz LINK4 i TUW PZUW jest utrzymanie wysokiego
przypisu sktadki PZU z tego tytutu. W ramach dziatalnosci na rynku krajowym Spotka pozyskuje rowniez sktadke
przypisang brutto z reasekuracji czynnej poprzez reasekuracje fakultatywnga i obligatoryjna.

W ramach ekspansji miedzynarodowej PZU prowadzi takze selektywng dziatalnosc reasekuracyjng na wybranych
rynkach europejskich, co pozwala rozwija¢ kompetencje w zakresie ubezpieczen zagranicznych i buduje pozycje
Spotki w regionie.
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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 agencji ratingowych. Swiadczy to o dobrej pozycji finansowej
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 reasekuracyjng
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

Sktadka reasekuracyjna zumow obligatoryjnych
PZU wedtug ratingu

45%

55%

Gtowni reasekuratorzy 2026: Munich Re, Hannover Re, Swiss Re,
VIG Re, QBE, Scor

Gtowni reasekuratorzy 2026: QBE, VIG Re, Mapfre
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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 dziatalnosc zwigzana z dopasowaniem aktywdw do
zobowigzan (portfele ALM);

e dziatalno$¢ zwigzana z wyznaczaniem optymalnej
Srednioterminowej struktury aktywow (dla portfeli
innych niz portfele ALM);

e dziatalno$¢ bankowa - w jej efekcie Grupa PZU jest
istotnie narazona na ryzyko stopy procentowe;.

@ PZU reguluje szereg dokumentow

zatwierdzonych przez Rady Nadzorcze,

Zarzady i odpowiednie komitety.

Dziatalnos¢ inwestycyjng w podmiotach Grupy

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

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci
Grupy Kapitatowej PZU za | pdtrocze 2026 roku

Raport Potroczny 2026
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Otoczenie zewnetrzne Strategia i perspektywy Zarzadzanie ryzykiem Wyniki i dywidenda

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 ponizszych
miar ryzyka:

e formuty standardowej zgodnie z zasadami
zdefiniowanymi przez dyrektywe Wyptacalnos¢ Il;

e miar ekspozycji i wrazliwosci.

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 podmiotéw.

Pomiar ryzyka rynkowego dzieli sie na etapy,
w szczegolnosci:

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 szacunkow formuty
standardowej dla wybranych podmodutéw ryzyka
rynkowego;

e kwartalnie - na podstawie formuty standardowe;.

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 szczegblnosci ze
wzgledu na kategorie ryzyka rynkowego, terminy
zapadalnosci instrumentow, koncentracje
zaangazowania w jednym podmiocie, koncentracje
geograficzng;
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e stanowieniu ograniczen i limitow 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:

¢ niedoboru srodkow ptynnych w stosunku do
biezacych potrzeb;

e braku 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;

o potencjalnego niedoboru srodkéw finansowych
(ryzyko ptynnosci finansowej Srednioterminowej) -
poprzez analize historycznych i spodziewanych
przeptywow pienieznych z dziatalnosci operacyjnej;

e stress testowym (ryzyko ptynnosci finansowej
Srednioterminowej) - poprzez oszacowanie
mozliwosci zbycia w krotkim czasie portfela lokat
finansowych na zaspokojenie zobowigzan z tytutu
wystapienia zdarzen ubezpieczeniowych, w tym
o charakterze nadzwyczajnym;

e preliminarzy biezacych (ryzyko ptynnosci finansowej
krotkoterminowej) - poprzez monitorowanie
zgtoszonego zapotrzebowania na srodki w terminie
okreslonym przez obowigzujgce w danym podmiocie

regulacje.
i

@ banki w Grupie PZU stosujg miary wynikajace

z regulacji sektorowych, w tym

Rekomendacji P Komisji Nadzoru Finansowego.

W zakresie zarzadzania ryzykiem ptynnosci

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.

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci
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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 mozliwosc skrécenia 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 bankow Grupy PZU przez
cate potrocze pozostawaty na wysokich poziomach,
istotnie powyzej wymogdw regulacyjnych.

Raportowanie ryzyka ptynnosci polega na
komunikowaniu poziomu ptynnosci finansowej roznym
poziomom decyzyjnym. Czestotliwos¢ poszczegdlnych
raportow i ich zakres s3 dostosowane do potrzeb
informacyjnych na poszczegdlnych poziomach
decyzyjnych.
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Ograniczeniu ryzyka ptynnosci finansowej stuza:

e utrzymywanie Srodkéw w wyodrebnionym portfelu
ptynnosciowym w wysokosci zgodnej z limitami
wartosci tego portfela;

e utrzymywanie odpowiednich srodkéw 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 mozliwo$¢ dokonywania transakgcji typu sell-buy-back
na skarbowych papierach wartosciowych, w tym
utrzymywanych do terminu wykupu;

e centralizacja zarzadzania portfelami/funduszami
przez TFI PZU;

e limity wskaznikow 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,
kontrahentéw 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 - mozliwos¢ 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



Charakterystyka Grupy PZU

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 (wartosé 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.

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci
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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 limitéw zaangazowania i limitédw 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:

Otoczenie zewnetrzne Strategia i perspektywy Zarzadzanie ryzykiem Wyniki i dywidenda
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e stanowieniu limitow ograniczajacych zaangazowanie
wobec pojedynczego podmiotu, grupy podmiotow,
sektorow, krajow;

o dywersyfikacji portfela aktywdw 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 2026 roku jakosc portfela kredytowego

w obu bankach z Grupy PZU pozostawata na stabilnych
i akceptowalnych poziomach mieszczacych sie

w ramach przyjetych apetytéw na ryzyko.

W | potroczu 2026 roku w portfelu instrumentow
dtuznych na ryzyko wtasne PZU i PZU Zycie ekspozycje
wobec dwdch emitentow byty zaklasyfikowane do
Koszyka 3 zgodnie z IFRS9. Te dwie ekspozycje stanowity
okoto 0,2% wartosci aktywow objetych strategia
lokacyjna. Jakosc pozostatej czesci portfela
kredytowego PZU pozostawata na stabilnym poziomie.
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Ryzyko operacyjne, w tym ryzyko ICT

Ryzyko operacyjne to mozliwosc poniesienia straty
wynikajacej z niewtasciwych lub btednych procesow
wewnetrznych, dziatan ludzi, funkcjonowania systemow
lub ze zdarzen zewnetrznych.

Identyfikacja ryzyka operacyjnego odbywa sie
w szczegdlnosci poprzez:

e gromadzenie i analize informacji o incydentach ryzyka
operacyjnego oraz przyczynach ich wystapienia;

e samoocene ryzyka operacyjnego;

e analizy scenariuszowe.

Ocena i pomiar ryzyka operacyjnego odbywaja sie
poprzez:

o okreslanie skutkdw incydentow ryzyka operacyjnego,
ktore nastgpity;

e szacowanie skutkow wystgpienia 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:

e podjeciu dziatan majacych na celu minimalizacje
ryzyka, m.in. poprzez wzmocnienie systemu kontroli
wewnetrznej;

o transferze ryzyka - w szczegdlnosci za pomoca
zawarcia umowy ubezpieczenia;

e unikaniu ryzyka poprzez niepodejmowanie okreslone;j
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 ramach ryzyka operacyjnego uwzglednia sie ryzyko
ICT, definiowane jako kazda dajaca sie racjonalnie
okresli¢ okolicznos¢ zwigzana z uzytkowaniem sieci

i systemdw informatycznych, ktéra, jezeli dojdzie do jej
urzeczywistnienia, moze naruszy¢ bezpieczenstwo sieci
i systemow informatycznych.
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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 btedéw

w opracowaniu, wdrozeniu lub stosowaniu modeli.
@ ryzyka zostat wdrozony w spotkach 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, ktéra odbywa sie poprzez
cykliczng identyfikacje modeli wykorzystywanych
w obszarach objetych procesem (zidentyfikowane
modele s3 poddawane ocenie istotnosci);

e pomiar ryzyka, ktéry opiera sie na wynikach
niezaleznych walidacji i monitoringéw modeli;

e monitorowanie ryzyka, ktore polega na biezacej
analizie odchylen realizacji od zatozonych punktow
odniesienia w zakresie ryzyka modeli (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 szczegoélnosci wynikéw monitoringow,
walidacji i poziomu ryzyka;
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e dziatania zarzadcze, ktore majg na celu ograniczanie
poziomu ryzyka modeli; mogg mieé charakter
aktywny (np. zalecenia wynikajace
z przeprowadzonych walidacji) i pasywny (rozwijanie
standardow zarzadzania modelami i ich ryzykiem).

_—
@ 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.

W podmiotach sektora bankowego, z uwagi na
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Ryzyko braku zgodnosci
Ryzyko braku zgodnosci w PZU i PZU Zycie

Ryzyko braku zgodnosci rozumiane jest jako ryzyko
poniesienia konsekwencji przez PZU, PZU Zycie lub
osoby dziatajgce w ich imieniu, w szczegdlnosci sankgji
prawnych, strat finansowych lub utraty reputacji,

W zwigzku z wystapieniem niezgodnosci lub ryzyka
regulacyjnego.

Ryzyko braku zgodnosci uwzglednia ryzyko regulacyjne
rozumiane jako ryzyko niedostosowania do zmiany

w otoczeniu regulacyjnym wptywajacej na dziatalnosc
PZU i PZU Zycie. Ryzyko to wystepuje do momentu
wejscia w zycie obowigzku stosowania zmiany
regulacyjnej i moze wptywac na poziom zapewnienia
zgodnosci przez PZU lub PZU Zycie i w efekcie wszystkie
ich struktury w zakresie uwzglednienia koniecznych
zmian w dziatalnosci biznesowe;.

Materializacja tego ryzyka moze nastapié¢ w zwigzku
z opOznieniem wdrozenia lub brakiem jasnych

i jednoznacznych przepiséw. Moze to powodowac
nieprawidtowosci w dziatalnosci, a w konsekwencji
przyczynic sie do wzrostu kosztow (np. kary
administracyjne, inne sankcje finansowe), jak

i zwiekszenia ryzyka utraty reputacji.

PZU i PZU Zycie posiadaja spdjne i jednolite rozwigzania
w zakresie biezacego zarzadzania ryzykiem braku
zgodnosci i jego monitorowania.

Identyfikacja, ocena, raportowanie i analiza ryzyka
braku zgodnosci odbywa sie na odpowiednich
poziomach zarzadzania ryzykiem w kazdej ze spotek,
zgodnie z kompetencjami wynikajgcymi z przyjetych
w PZU i PZU Zycie regulacji.

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci
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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
podstawie wiedzy o ryzyku braku zgodnosci
zgromadzonej przez Biuro Compliance PZU i PZU Zycie
w toku realizowanych dziatan. Nalezg do nich m.in.
analizy stanu prawnego i zmian legislacyjnych,
rekomendacje nadzorcze, wyniki analiz zgodnosci,
ustalenia z postepowan wyjasniajacych w sprawie
zgtoszen i udziat w projektach wdrozeniowych dla
nowych regulacji. Wnioski z systemowych analiz ryzyka
stanowig jeden z czynnikow uwzglednianych

w planowaniu w PZU i PZU Zycie dziatari i analiz
zgodnosci oraz przedmiot raportowania.

Cztonkom Zarzadu oraz Radom Nadzorczym PZU i PZU
Zycie cyklicznie przekazywane sg zestawy raportéw
dotyczacych systemu zarzadzania ryzykiem braku
zgodnosci funkcjonujacego w obu spétkach.

Otoczenie zewnetrzne Strategia i perspektywy Zarzadzanie ryzykiem Wyniki i dywidenda
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Ryzyko braku zgodnosci w Grupie PZU

PZU ksztattuje systemowe rozwiagzania i jednolite
standardy w obszarze compliance we wszystkich
podmiotach Grupy PZU. Monitoruje rowniez ryzyko
braku zgodnosci w skali catej Grupy PZU.

W | pbtroczu 2026 roku podmioty Grupy PZU posiadaty
wdrozone systemy zarzadzania ryzykiem braku
zgodnosci dostosowane do standardow wyznaczonych
przez PZU z uwzglednieniem zasady proporcjonalnosci
i adekwatnosci.

Jednostki ds. zgodnosci w poszczegdlnych podmiotach
Grupy PZU odpowiadaja za przekazywanie do Biura
Compliance PZU petnej informacji na temat ryzyka
braku zgodnosci.

Podmioty Grupy PZU monitoruja i zarzadzaja
wystepujgcym w zwigzku z ich dziatalnoscig ryzykiem
braku zgodnosci.

Najwazniejsze kompetencje Biura Compliance w PZU
w obszarze ryzyka braku zgodnosci w Grupie PZU to:

e monitorowanie przestrzegania standardow
postepowania, w tym norm etycznych,
zuwzglednieniem dobrych praktyk przyjetych
w Grupie PZU;

e zapewnienie koordynacji i spojnych rozwigzan
w zakresie realizacji funkcji zgodnosci z przepisami
i zarzadzania ryzykiem braku zgodnosci w Grupie PZU;

e inicjowanie i reckomendowanie zmian w systemowych
rozwigzaniach oraz analizowanych procesach
jednostek Grupy PZU, jako efekt analiz compliance;
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ocena ryzyka braku zgodnosci generowanego na
poziomie Grupy PZU oraz realizacji funkcji zgodnosci
w skali Grupy PZU;

konsultacja oraz wymiana informacji z podmiotami
zaleznymi Grupy PZU w zakresie zapewnienia
spojnosci procesu identyfikacji i oceny ryzyka braku
zgodnosci;

przygotowanie i przedktadanie dla Zarzadu i Rady
Nadzorczej PZU raportéw i informacji o charakterze
zarzadczym dotyczacych skutecznosci oraz
adekwatnosci funkcji zgodnosci w Grupie PZU;

zapewnienie merytorycznego wsparcia i doradztwa
podmiotom Grupy PZU przy realizacji czynnosci
z zakresu funkcji compliance;

konsultacje i wspotpraca z podmiotami Grupy PZU

w celu zapewnienia jednolitych rozwigzan w zakresie
realizacji funkcji zgodnosci z przepisami w Grupie
PZU, wypetniania obowigzkdw raportowych
wynikajacych z ustawy o nadzorze uzupetniajagcym
oraz spojnego stanowiska regulowanych podmiotéw
zaleznych Grupy PZU przy udzielaniu odpowiedzi na
zapytania Komisji Nadzoru Finansowego kierowane
systemowo do podmiotow regulowanych;

wypracowywanie, doskonalenie oraz promowanie
wspolnych standardéw szkoleniowo-informacyjnych
w Grupie PZU;

analiza i biezacy 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).
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Obszar compliance byt zaangazowany w prace nad
dostosowaniem Spotki do wymogow wynikajacych
z szeregu aktow prawnych, m.in.:

e Projekt ustawy o zmianie ustawy - Prawo bankowe,
ustawy o dziatalnosci ubezpieczeniowe;j
i reasekuracyjnej oraz niektérych innych ustaw
(ustawa holdingowa);

e Dyrektywe 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, Srodkow dotyczacych
gwarancji dtugoterminowych, narzedzi
makroostroznosciowych, ryzyk dla zréwnowazonego
rozwoju oraz nadzoru nad grupga i nadzoru
transgranicznego, a takze w sprawie zmiany dyrektyw
2002/87/WE i2013/34/UE (Rewizja Dyrektywy
Solvency ll);

e 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);

e Ustawe o systemach sztucznej inteligencji;

e Rekomendacje dla zaktadow ubezpieczen dotyczace
dystrybucji ubezpieczen;

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci
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e Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady

Whniosek dotyczacy dyrektywy 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 przepiséw Unii
dotyczacych ochrony inwestorow detalicznych
(zmiany w ramach pakietu RIS);

Whniosek dotyczacy rozporzadzenia Parlamentu
Europejskiego i Rady zmieniajacego rozporzadzenie
(UE) nr 1286/2014 w odniesieniu do unowoczesnienia
dokumentow zawierajacych kluczowe informacje
(zmiany w PRIIPs w ramach pakietu RIS);

Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady
(UE) 2023/2854 z 13 grudnia 2023 roku w sprawie
zharmonizowanych przepisow dotyczacych
sprawiedliwego dostepu do danychiich
wykorzystywania oraz w sprawie zmiany
rozporzadzenia (UE) 2017/2394 i dyrektywy (UE)
2020/1828 (Akt w sprawie danych);

Projekt ustawy o sprawiedliwym dostepie do danych
i ich wykorzystywaniu;

Dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady (UE)
2025/1 z 27 listopada 2024 roku w sprawie
ustanowienia ram na potrzeby prowadzenia dziatan
naprawczych oraz restrukturyzacji i uporzagdkowanej
likwidacji w odniesieniu do zaktadow ubezpieczen

i zaktadow reasekuracji oraz zmieniajaca 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);

(UE) 2024/1620 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;

Dyrektywe 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;

Dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady (UE)
2023/970 z 10 maja 2023 r. w sprawie wzmocnienia
stosowania zasady rownosci wynagrodzen dla
mezczyzn i kobiet za takg sama prace lub prace

o takiej samej wartosci za posrednictwem
mechanizmow przejrzystosci wynagrodzen oraz
mechanizméw egzekwowania (Dyrektywa

ws. jawnosci wynagrodzen);

Projekt ustawy o wzmocnieniu stosowania prawa do
jednakowego wynagrodzenia mezczyzn i kobiet za
jednakowa prace lub za prace o jednakowej wartosci;

UBEZPIECZENIA | ZDROWIE | INWESTYCJE | BANKOWOSC

tad korporacyjny

Pozostate informacje Oswiadczenie Zarzadu

Dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady (UE)
2022/2381 z 23 listopada 2022 r. w sprawie poprawy
rownowagi ptci wsrod dyrektorow spotek gietdowych
oraz powigzanych srodkéw (Dyrektywa Women on
Boards);

Ustawe o zmianie ustawy o ofercie publicznej

i warunkach wprowadzania instrumentéw
finansowych do zorganizowanego systemu obrotu
oraz o spotkach publicznych oraz ustawy o wdrozeniu
niektorych przepisow Unii Europejskiej w zakresie
rownego traktowania;

Projekt ustawy o $rodkach ograniczajacych (,,ustawa
sankcyjna”);

Projekt ustawy o kredycie konsumenckim;

Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady
(UE) 2024/1183 z 11 kwietnia 2024 r. w sprawie zmiany
rozporzadzenia (UE) nr910/2014 w odniesieniu do
ustanowienia europejskich ram tozsamosci cyfrowej
(eIDAS 2.0).
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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:

o okreslenie roli odpowiedzialnosci poszczegdlnych
uczestnikdw procesu zarzadzania znaczaca
koncentracja ryzyka;

e wprowadzenie spéjnych definicji ryzyk;

e wprowadzenie zasad identyfikacji, pomiaru i oceny
ryzyka;

o okreslenie oczekiwanego profilu ryzyka zaangazowan
identyfikowanych jako znaczaca koncentracja;

e zdefiniowanie limitéw oraz wartosci progowych;

4 Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci
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o 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:

koncentracja na pojedynczego kontrahenta lub ich
grupe;

koncentracja na poszczegélne waluty;

koncentracja na poszczegdlne sektory gospodarki;

koncentracja na kraje;

koncentracja danego rodzaju aktywow.
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5.2. System zarzadzania ryzykiem

Celem systemu zarzadzania ryzykiem Grupy PZU jest zapewnienie wczesnego

Model biznesowy

Otoczenie zewnetrzne Strategia i perspektywy Zarzadzanie ryzykiem Wyniki i dywidenda

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.

rozpoznania oraz adekwatnego zarzadzania istotnymi ryzykami zwigzanymi

z dziatalnos$cig Grupy PZU oraz jej poszczegolnych podmiotéw. 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.

System zarzadzania ryzykiem w Grupie
PZU

PZU sprawuje nadzér 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 wymogow kapitatowych. Podpisane

z podmiotami zaleznymi Grupy PZU porozumienia

o wspdtpracy umozliwiajg pozyskiwanie i przetwarzanie
informacji koniecznych do odpowiedniego

i efektywnego zarzadzania ryzykiem na poziomie Grupy
PZU i zapewniaja, ze roznego rodzaju ryzyka
generowane przez poszczegdlne podmioty Grupy PZU
podlegaja ocenie i sg oparte na tych samych
standardach, z uwzglednieniem wymogow i ograniczen
wynikajacych z obowigzujacych przepiséw prawa.
Gtowne elementy systemu zarzadzania ryzykiem Grupy
PZU sg wdrozone tak, aby zapewni¢ spdjnosé sektorowa
oraz realizacje plandw strategicznych poszczegdlnych
podmiotdw, a takze celow biznesowych catej Grupy.
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Zarzadzanie ryzykiem ESG

Procesy zarzadzania ryzykami ESG sg wpisane w szerszy
proces zarzadzania ryzykiem w Grupie PZU. Ryzyka ESG
zostaty zidentyfikowane réwniez w procesie oceny
podwadjnej istotnosci. Wybrane ryzyka ESG s3
uwzgledniane w procesie podejmowania decyzji
inwestycyjnych oraz w wybranych procesach oceny
ryzyka klientdw korporacyjnych, ktore pozwalajag
Podstawe funkcjonowania systemu zarzadzania ubezpieczycielowi wycenic sktadke.
ryzykiem w Grupie PZU stanowi ,,Strategia zarzadzania

ryzykiem w Grupie PZU”. Dla podmiotow powigzanych,

wskazanych w strategii, wprowadzone zostaty zasady

zarzadzania ryzykiem, ktore stanowia rekomendacje

PZU w zakresie organizacji systemu zarzadzania

ryzykiem w podmiotach zaleznych. Dodatkowo

wydawane sg wytyczne i rekomendacje szczegdtowo

regulujace poszczegdlne procesy w obszarze

zarzadzania ryzykiem w podmiotach Grupy PZU. Organy

zarzadzajgce spotek Grupy PZU z sektora finansowego

sg odpowiedzialne za wypetnianie swoich obowigzkdéw

zgodnie z powszechnie obowigzujacymi przepisami

prawa krajowego i miedzynarodowego, w szczegdlnosci

za wdrozenie adekwatnego i efektywnego systemu

zarzadzania ryzykiem.

Podmioty zalezne, spoza sektora finansowego,
wprowadzajg zasady zarzadzania ryzykiem obejmujace
podziat réli odpowiedzialnosci oraz katalog ryzyk
adekwatny do prowadzonej dziatalnosci.
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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 zobowigzan,
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 (limitéw, 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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Rada Nadzorcza

sprawuje nadzor nad procesem zarzadzania ryzykiem i systemem kontroli wewnetrznej,
ocenia adekwatno$é i skutecznosc tego procesu w ramach decyzji
okreslonych w statucie Spoétki i regulaminie Rady Nadzorczej

{ 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,
ustanawia adekwatny i efektywny systm kontroli wewnetrznej

!

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
poszczegolne rodzaje ryzyka

Strategia i perspektywy Zarzadzanie ryzykiem Wyniki i dywidenda

Komitet Komitet Ryzyka Komitet Zarzadzania
Inwestycyjny Grupy PZU Aktywami i Pasywami

Komitet Ryzyka
Aktuarialnego,
operacyjnego i Modeli

)

System Kontroli Wewnetrznej

wspiera efektywne zarzadzanie ryzykiem

I linia obrony Il linia obrony 111 linia obrony
Compliance oraz
Stsrutls(‘t;iry wyspecjalizowane jednostki Audyt
P zarzadzajace ryzykiem A
Biezace zarzadzanie Identyfikacja, pomiar i ocena, Niezalezny audyt
ryzykiem monitorowanie i kontrola, systemow zarzadzania

raportowanie

4 Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci
R a p O rt P O{ ro CZ n y 2 026 Grupy Kapitatowej PZU za | pétrocze 2026 roku

Apetyt naryzyko

Apetyt na ryzyko oznacza poziom ryzyka, jaki Grupa PZU
jest gotowa podejmowac przy realizacji swoich celow
biznesowych. Strategia zarzadzania ryzykiem w Grupie
PZU okresla apetyt na ryzyko jako minimalng wartos¢
wspoétczynnika wyptacalnosci Grupy PZU w ujeciu
skonsolidowanym oraz Sp6tki 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 szczegdlnosci 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.

Ryzyka zwigzane ze zrbwnowazonym rozwojem,

w szczegblnosci ze zmianami klimatu zarzadzane sg
w ramach poszczegélnych kategorii ryzyk wskazanych
w poprzedniej czesci Sprawozdania. Dodatkowo
wybrane ryzyka ESG podlegaja odrebnej ocenie

w ramach procesu identyfikacji i analizy ryzyk oraz
identyfikacji ryzyk kluczowych. Gtéwne ryzyka w tym
obszarze to ryzyka transformacji i ryzyka fizyczne.

tad korporacyjny Pozostate informacje Oswiadczenie Zarzadu

Proces zarzadzania poszczegolnymi kategoriami ryzyka
uwzglednia wymagania zrownowazonego rozwoju,
takze na poziomie podmiotow zaleznych Grupy PZU

Z poszanowaniem przepisOw prawa powszechnie
obowigzujacego oraz okreslonych w oddzielnych
przepisach wewnetrznych Grupy PZU, w tym poprzez
ambicje ESG wpisane w Strategie Grupy PZU.

Zarzadzanie ryzykiem - spotki zalezne

Odpowiedzialnos¢ za zarzadzanie ryzykiem, w tym
ryzykiem zwigzanym z wptywem klimatu

Spadjny 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,
Komitety oraz poszczegdlne 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 szczegoélnosci w Grupie Alior
Banku i Grupie Banku Pekao, PZU desygnuje swoich
przedstawicieli.

2. Zarzady podmiotow Grupy PZU s3 odpowiedzialne za
wypetnianie swoich obowigzkéw zgodnie
z powszechnie obowigzujgcymi 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
poszczegdlne kategorie ryzyka.
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3. Komitety decyduja o ograniczaniu poziomu
poszczegdlnych ryzyk do ram wyznaczonych przez
apetyt na ryzyko, przyjmuja procedury i metodyki
zwigzane z ograniczaniem poszczegolnych ryzyk,

a takze akceptuja limity dla poszczegolnych rodzajow
ryzyka. W Komitetach zasiadaja wybrani cztonkowie
Zarzadow. Od 2025 roku kompetencje
zlikwidowanego Komitet Ryzyka Inwestycyjnego,
zostaty przeniesione do Komitetu Zarzadzania
Aktywami i Pasywami.

4. Czwarty poziom kompetencyjny dotyczy dziatan
operacyjnych w ramach poszczegdlnych jednostek
biznesowych podzielonych na trzy tzw. linie obrony.
(corocznie) i zewnetrzne (nie rzadziej niz raz na piec
lat) oceny dziatalnosci audytu wewnetrznego
w Spoétce.

4 s danie Zarzadu z dziatalnosci S¢
Raport POtroczny 2026 ot e 104 UBEZPIECZENIA | ZDROWIE | INWESTYCJE | BANKOWOSC



Charakterystyka Grupy PZU Model biznesowy Otoczenie zewnetrzne Strategia i perspektywy Zarzadzanie ryzykiem Wyniki i dywidenda tad korporacyjny Pozostate informacje Oswiadczenie Zarzadu

6. Wyniki i dywidenda

6.1. Gtéwne czynniki majace wptyw na osiggniety wynik finansowy

6.2. Przychody i koszty Grupy PZU

6.3. Struktura aktywow i pasywow Grupy PZU

6.4. Udziat segmentow branzowych w tworzeniu skonsolidowanego
wyniku

6.5. Zarzadzanie kapitatem i dywidenda

6.6. Rating finansowy

v Grupa PZU wypracowata ponad 3,0 mld zt zysku netto przypisanego
akcjonariuszom jednostki dominujacej, utrzymujac bardzo wysoka zdolnos¢
generowania wynikéw pomimo nizszych stop procentowych, wyzszych obcigzen
podatkowych w segmencie bankowym oraz negatywnego wptywu zdarzen
jednorazowych w dziatalnosci bankowej.

v" Podstawowy biznes Grupy pozostaje bardzo rentowny, co potwierdza
odpornosé rynkowa modelu dziatania opartego na ubezpieczeniach, zdrowiu,
inwestycjach i bankowosci.

v Silna pozycja kapitatowa i wysokie zyski przetozyty sie na wysoka dywidende
uchwalong przez WZA - 4,8 zt na akcje.

4 s danie Zarzadu z dziatalnosci S¢
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6.1. Gtowne czynniki majace wptyw na
osiagniety wynik finansowy

Grupa PZU wypracowata w | potroczu 2026 roku zysk netto przypisany wtascicielom jednostki
dominujacej na poziomie 3,0 mld zt, potwierdzajac site i odpornosc swojego zdywersyfikowanego
modelu biznesowego. Tak dobry rezultat zostat osiggniety mimo wymagajacego otoczenia
rynkowego, obejmujgcego nizsze stopy procentowe, wyzsze obcigzenia podatkowe oraz skutki
orzeczen TSUE wptywajgce na wyniki bankow w Grupie PZU, a takze utrzymujaca sie inflacje
szkodowgq i silng konkurencje cenowa w segmencie ubezpieczen komunikacyjnych. Fundamentem
wyniku pozostaty rentowna dziatalno$¢ ubezpieczeniowa i dynamicznie rozwijajacy sie obszar

zdrowia.

W | potroczu 2026 roku zysk netto przypadajacy na
akcjonariuszy jednostki dominujacej Grupy PZU wynidst
3009 mln zt wobec 3 230 mln zt w | potroczu 2025 roku
(spadek 0 6,8%). Zysk netto siegnat 5 735 min zt i byt

0 13,4% nizszy niz w analogicznym okresie 2025 roku
(spadek w duzym stopniu w efekcie zmiany stawki
podatku na dziatalnosci bankowej z 19% w 2025 roku do
30% w 2026 roku). Zysk brutto wynidst 8 338 min zt
wobec 8 512 mln zt w poprzednim roku (spadek o 2%).

Zysk z dziatalnosci operacyjnej za | potrocze 2026 roku
wyniost 8 336 mln zt i byt nizszy 0 2,1% w stosunku do
wyniku za | potrocze 2025 roku.

Na zysk z dziatalnosci operacyjnej miaty wptyw wysokie
wyniki z dziatalnosci ubezpieczeniowej, zaréwno

w ubezpieczeniach majatkowych jak i ubezpieczeniach
na zycie. W segmentach ubezpieczeniowych
odnotowano:

o wzrost wyniku w segmencie ubezpieczen
masowych majatkowych (+40 mln zt), gtdéwnie w
efekcie wzrostu wyniku z ustug ubezpieczenia

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci
Grupy Kapitatowej PZU za | pdtrocze 2026 roku

Raport Potroczny 2026

w ubezpieczeniach pozakomunikacyjnych czesciowo
skompensowany pogorszeniem w ubezpieczeniach
komunikacyjnych. Nizszy poziom kosztéw ustug
ubezpieczenia netto o0 1,4% r/r przy spadku
przychoddw z umoéw ubezpieczenia netto 0 0,7% r/r
oznacza poprawe rentownosci mierzonej
wskaznikiem mieszanym (COR) 0 0,5 p.p.;

wzrost wyniku z dziatalnosci operacyjnej w
segmencie ubezpieczen grupowych i indywidualnie
kontynuowanych na zycie (+50 mlin zt), gtownie

w zwigzku z wyzszymi przychodami z umow
ubezpieczenia przewyzszajacymi wzrost kosztow
ubezpieczenia, w tym wyzszego poziomu uwolnienia
marzy kontraktowej we wszystkich grupach
produktowych i nizszego wyniku inwestycyjnego
alokowanego do segmentu;

wzrost wyniku z dziatalnosci operacyjnej

w segmencie ubezpieczen indywidualnych na zycie
o charakterze ochronnym (+78 mln zt), gtéwnie

w efekcie wzrostu przychodow z ubezpieczen

106

w wyniku uwolnienia marzy kontraktowej w tym
w ubezpieczeniach bankowych ochronnych;

o spadek zysku z dziatalnosci operacyjnej w segmencie
ubezpieczen korporacyjnych majatkowych
(-20 mln zt), jako wypadkowa wyzszych rok do roku
zobowiazan netto z tytutu szkod biezgcego roku
w efekcie pogorszenia w ubezpieczeniach
komunikacyjnych przy jednoczesnym wzroscie
przychodoéw, powigzanym z wyzszg dynamika
sprzedazy ubezpieczer komunikacyjnych);

o spadek wyniku w segmencie krajow battyckich
(-39 mln zt) w zwigzku z nizszym wynikiem z ustug
ubezpieczenia, w efekcie wzrostu wskaznika
szkodowosci w spotkach majatkowych, z uwagi na
niesprzyjajace warunki atmosferyczne w okresie
zimowym powodujace znaczny wzrost czestosci szkdd
komunikacyjnych oraz majatkowych, a takze wyzsza
wartos$¢ duzych szkod w segmencie klientow
korporacyjnych.

Poza wynikiem ubezpieczeniowym zysk z dziatalnosci
operacyjnej ksztattowany byt przez:

o wzrost wyniku z dziatalnosci operacyjnej
w segmencie inwestycje (+97 min zt),
w szczegblnosci w zakresie wyzszego wyniku
z inwestycji z wolnych srodkdéw, w $lad za wyzszym
wynikiem portfela private equity gtownie
w odniesieniu do Al i cyberbezpieczenstwa,
w nastepstwie dopasowania sie wycen na rynku
prywatnym do zmian koniunktury, jak réwniez
w nastepstwie poprawy wyniku z wyceny
nieruchomosci;

o wzrost wyniku z dziatalnosci operacyjnej
w segmencie ubezpieczen emerytalnych
(+37 mln zt), spowodowany gtéwnie wzrostem
wynagrodzenia za zarzadzanie funduszami w zwigzku
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z wyzszym poziomem Sredniej wartosci aktywow
netto w zarzadzaniu;

e nizsze wyniki w segmencie dziatalnosci bankowej
(-270 mln zt), w szczegdlnosci ze wzgledu na spadek
wyniku odsetkowego (efekt nizszych rynkowych stop
procentowych oraz obcigzenia wyniku z tytutu wyroku
TSUE dotyczacego kredytow konsumenckich),
wyzszych obcigzen z tytutu optat do BFG oraz
wyzszych kosztow dziatalnosci.

W poszczegolnych pozycjach wyniku operacyjnego

Grupa PZU odnotowata:

o wzrost przychodow z ubezpieczen o 2,8% - do
15652 mln zt, (+473 mln zt po uwzglednieniu alokacji
sktadek reasekuracyjnych), w tym w segmencie
ubezpieczen grupowych i indywidualnie
kontynuowanych w efekcie wyzszego uwolnienia
marzy kontraktowej we wszystkich grupach
ubezpieczen segmentu oraz wyzszych oczekiwanych
odszkodowan i Swiadczen. Wyzsze przychody
odnotowano rowniez w segmencie ubezpieczen
indywidualnych dzieki wyzszemu uwolnieniu marzy
kontraktowej w ubezpieczeniach bancassurance.
Wzrost przychoddéw odnotowano réwniez
w segmencie krajow battyckich w efekcie wyzszej
sprzedazy odpowiednio w ubezpieczeniach
zdrowotnych, majatkowych i pozostatych OC oraz
w Ukrainie ubezpieczen komunikacyjnych OC i AC
oraz ubezpieczen zielona karta. Wzrosty zostaty
czesciowo skompensowane spadkiem przychodow
w segmencie ubezpieczen masowych majatkowych,
w tym w efekcie spadku amortyzacji zobowigzan
z tytutu pozostatego okresu Swiadczenia ustug (LRC),
w konsekwencji spadku dynamiki sprzedazy
ubezpieczen komunikacyjnych (efekt utrzymujacej sie
nasilonej presji cenowej ze strony kluczowych
konkurentow), czesciowo skompensowanego
wzrostem w ubezpieczeniach pozakomunikacyjnych;
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o Wyiszy poziom kosztow ustug ubezpieczenia -
wyniosty 13 184 mln zt, a wiec 0 4,8% wiecej

w porownaniu z | pétroczem 2025 roku. Koszty
skorygowane o kwoty nalezne od reasekuratorow
wzrosty 0 338 mln zt, a ich zmiana byta wypadkowa:

- wyzszych zobowigzan z tytutu szkdd biezacego
roku w segmencie ubezpieczen korporacyjnych
w efekcie pogorszenia w ubezpieczeniach
komunikacyjnych zaréwno OC, jak i Auto
Casco, ze wzgledu na utrzymujaca sie inflacje
szkodowa, przy wyréwnanym poziomie szkod
w ubezpieczeniach pozakomunikacyjnych;

- wyzszych zobowiazan z tytutu szkdd biezacego
roku w segmencie krajow battyckich, gtéwnie
ze wzgledu na znaczny wzrost czestosci szkod
komunikacyjnych oraz majatkowych, a takze
wyzsza wartos¢ duzych szkdd w segmencie
klientow korporacyjnych;

- uwolnienia wyzszej nadwyzki rezerw
szkodowych netto z lat ubiegtych ponad
biezacg wartos¢ wyptat w segmencie
ubezpieczen majatkowych masowych;

- rozpoznania komponentu straty gtownie na
portfelu ubezpieczen komunikacyjnych OC
w segmencie ubezpieczen majatkowych
masowych w konsekwencji wysokiej inflacji
szkodowej w wysokosci przewyzszajgcej
amortyzacje z bilansu otwarcia. taczna
nadwyzka utworzenia komponentu straty
ponad amortyzacje w segmencie ubezpieczen

Otoczenie zewnetrzne Strategia i perspektywy

- wyzszych odszkodowan i $wiadczen
w segmencie ubezpieczen grupowych
i indywidualnie kontynuowanych na zycie
w tym w ubezpieczeniach grupowych
i ubezpieczeniach zdrowotnych;

- wyzszych kosztow administracyjnych
przypisanych do dziatalnosci ubezpieczeniowej
w szczegolnosci w segmencie ubezpieczen
masowych majatkowych;

- wyzszej amortyzacji przeptywow pienieznych
z tytutu akwizycji w tym w szczegdlnosci
w segmencie ubezpieczen masowych ze
wzgledu na zmiane rozktadu sprzedazy po
kanatach;

e nizszy 0 9,4% wynik netto na dziatalnosci

inwestycyjnej bez uwzglednienia kosztow
odsetkowych i 4,4% nizszy wynik po uwzglednieniu
kosztow odsetkowych?®! (spadek z 11 021 mln zt do

10 538 mln zt). Spadek dotyczyt wynikow
inwestycyjnych wygenerowanych na dziatalnosci
bankowej i w mniejszym stopniu na dziatalnosci
pozabankowej. Na dziatalnosci bankowej zwigzany
byt w szczegolnosci ze spadkiem wyniku odsetkowego
w efekcie nizszych rynkowych stop procentowych
oraz obcigzenia wyniku z tytutu wyroku TSUE
dotyczacego kredytéw konsumenckich (-126 mln zt w
Banku Pekao, -153 mln zt w Alior Banku).
Jednoczesnie odnotowano spadek wyniku netto na
dziatalnosci inwestycyjnej, z wytagczeniem dziatalnosci
bankowej*.

majatkowych masowych wyniosta -88 mln zt
(zmiana r/r 0-160 mln zt);

31) 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 warto$ci godziwej aktywow

i zobowiazan wycenianych w wartosci godziwej, koszty odsetkowe

32) Dziatalno$¢ bankowa: dane Banku Pekao i Alior Banku

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci
Grupy Kapitatowej PZU za | pdtrocze 2026 roku

Raport Potroczny 2026
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Byt on nizszy niz w | potowie 2025 roku gtownie
wskutek:

- spadku wyniku z dziatalnosci inwestycyjnej na
portfelu aktywow stanowiacych pokrycie
ubezpieczen o charakterze inwestycyjnym, co
pozostaje bez wptywu na tagczny wynik netto
Grupy PZU, poniewaz jest on rGwnowazony
przez zmiane poziomu przychodoéw i kosztow
finansowych z ubezpieczen,

- nizszego wyniku akcji notowanych,
w szczeg6lnosci ze wzgledu na niekorzystna
sytuacje na rynku, jak réwniez ubiegtoroczny
zysk ze sprzedazy czesci akcji z portfela,

- obnizenia dochoddw z instrumentéw
dtuznych zmiennokuponowych spowodowany
malejagcym poziomem stawek rynku
pienieznego,

wptyw powyzszych czynnikdw byt niwelowany:

- wyzszym wynikiem portfela private equity
gtownie w zakresie Al i cyberbezpieczenstwa,
w nastepstwie dopasowania sie wycen na
rynku prywatnym do zmian koniunktury,

- poprawa wyniku z wyceny nieruchomosci,

- wzrostu dochoddw z instrumentéw dtuznych
statokuponowych, w efekcie zakupu do
portfela instrumentow przy korzystnym
poziomie rentownosci, jak rowniez
dodatniego wptywu réznic kursowych
kompensowanych przez zmiane wyceny
walutowych zobowigzan z tytutu umow
ubezpieczenia;

UBEZPIECZENIA | ZDROWIE | INWESTYCJE | BANKOWOSC

Pozostate informacje Oswiadczenie Zarzadu

Wynik operacyjny Grupy PZU w | potowie 2026 roku (w mlin zt)

Zysk z dziatalnosci operacyjnej
| potowa 2025

8517

Przychody z ubezpieczen brutto 426

Alokacja sktadek reasekuracyjnych 47

Odszkodowania

i Swiadczenia netto (214)

Koszty administracyjne
Koszty akwizycji

Przychody i koszty finansowe T4

Wymk'netto na (:!Zlaf(f nosci (1405)
Inwestycyjnej

Wynik z tytutu prowizji i optat 232

Koszty dziatania Grupy PZU

niedotyczace ustug ubezpieczenia (578)

Koszty odsetkowe 922

Koszty ryzyka prawnego wal.

kredytow hipotecznych 217

Pozostate przychody 162

i koszty operacyjne

Zysk z dziatalnosci operacyjnej
| potowa 2026

*) bez uwzgledniania kosztéw odsetkowych
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e wzrost wyniku z tytutu prowizji i optat do 2 203 min

zt w | potroczu 2026 roku wobec 1 971 mln zt

w analogicznym okresie 2025 roku zwigzany gtéwnie
ze wzrostem przychodéw od funduszy, towarzystw
funduszy inwestycyjnych oraz z ubezpieczen
emerytalnych. Odnotowano réwniez wyzsze
przychody z tytutu obstugi rachunkéw bankowych,
kart ptatniczych i kredytowych;

nizszy poziom kosztow ryzyka prawnego kredytow
hipotecznych w walutach obcych - wyniosty one

143 mln zt wzgledem 420 mln zt w | pétroczu 2025
roku. Spadek dotyczyt w szczegolnosci Banku Pekao,
a niewielki wzrost bilansowej wartosci rezerw

w biezgcym roku wynika gtéwnie z wydtuzenia czasu
trwania spraw spornych;

wzrost poziomu kosztow dziatania Grupy
niedotyczacych ustug ubezpieczenia z 5 605 mln zt
w | pétroczu 2025 roku do 6 183 mln zt w | potroczu
2026 roku w szczegdlnosci w efekcie wyzszych
kosztdw ustug obcych i kosztow osobowych oraz
wyzszego 0 86 mln zt obcigzenia z tytutu wptat do
Bankowego Funduszu Gwarancyjnego. Dodatkowo
obciazenie z tytutu podatku od instytucji finansowych
wzrosto tacznie z 773 mln zt w | pétroczu 2025 roku do
804 mln zt w | potroczu 2026 roku, proporcjonalnie do
zmiany poziomu aktywow bedacych przedmiotem
opodatkowania, przy statej stawce podatku;

zmiane salda pozostatych przychodow i kosztow
operacyjnych - do 573 mln zt wobec 411 mln zt

w | pbtroczu 2025 roku. Zmiana byta wypadkowa
wyzszych przychoddw ze sprzedazy ustug
medycznych oraz nizszych niz w analogicznym okresie
ubiegtego roku utworzonych rezerw na zagadnienia
zwigzane z ochrong konsumentéw w Banku Pekao

w wysokosci 30 mln zt w | pétroczu 2026 roku
wzgledem 108 mln zt w | pétroczu 2025 roku.

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci
Grupy Kapitatowej PZU za | pdtrocze 2026 roku

Raport Potroczny 2026

Model biznesowy

Z wytgczeniem zdarzen jednorazowych**wynik netto
spadt o 15,1% wzgledem ubiegtego roku.

*) w tym: przychody odsetkowe wyliczone przy zastosowaniu efektywnej

stopy procentowej i zrownane z nimi, pozostate przychody netto
zinwestycji, wynik z tytutu zaprzestania ujmowania instrumentéw
finansowych i inwestycji niewycenianych w warto$ci godziwej przez
wynik finansowy, wynik z tytutu odpiséw na oczekiwane straty
kredytowe, zmiana netto wartosci godziwej aktywow i zobowigzan
wycenianych w wartosci godziwe;.

**)

Dane przeksztatcone.

33) Zdarzenia jednorazowe w | pétroczu 2026 roku obejmuja:
- aktualizacje rezerwy na ryzyko zwigzane z walutowymi kredytami hipotecznymi
w Banku Pekao;
- pomniejszenie wyniku z tytutu odsetek w zwiazku z wyrokiem TSUE dotyczacym
kredytow konsumenckich w Banku Pekao i Alior Banku.

W | pbtroczu 2025 roku zdarzenia jednorazowe obejmuja:

- aktualizacje rezerwy na ryzyko zwigzane z walutowymi kredytami hipotecznymi
w Banku Pekao;

- rezerwy na zagadnienia zwigzane z ochrong konsumentéw w Banku Pekao.
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Wynik z ustug ubezpieczenia przed reasekuracja
Przychody z ubezpieczen
Koszty ustug ubezpieczenia
Przychody lub koszty z tytutu umoéw 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 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

UBEZPIECZENIA | ZDROWIE | INWESTYCJE | BANKOWOSC

Pozostate informacje

2350
14295
(11 945)
(750)
(898)
148
1600
(928)
90
1851
13874
(5350)
(270)
(4 085)
537

7319

7324
(1688)
5636

2446

Oswiadczenie Zarzadu

2643
15226
(12 583)
(488)
(994)
506
2155
(935)
(81)
1971
14992
(5605)
(420)
(3971)
411

8517

8512
(1887)
6 625

3230

2468
15652
(13 184)
(178)
(947)
769
2290
(1 040)
98
2203
13587
(6 183)
(143)
(3 049)
573

8336

8338
(2603)
5735

3009
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Model biznesowy

Otoczenie zewnetrzne Strategia i perspektywy

6.2. Przychody i koszty Grupy PZU

Przychody z ubezpieczen

W | pdtroczu 2026 roku przychody z ubezpieczen Grupy
PZU osiggnety wartosc 15 652 mln zt, czyli 0 2,8%

(426 mln zt) wiecej niz w analogicznym okresie 2025
roku. Na zmiane poziomu przychoddéw z ubezpieczen
najwiekszy wptyw miaty:

o wyisze przychody z ubezpieczen w segmencie
ubezpieczen grupowych i indywidualnie
kontynuowanych na zycie (+211 min zt r/r) w efekcie
wyzszego poziomu uwolnienia marzy kontraktowej
(+69 mln zt), wyzszego poziomu sktadki niezbednej na
pokrycie oczekiwanych odszkodowan i Swiadczen
(+131 mln zt) bedacego efektem corocznej aktualizacji
zatozen odnosnie szkodowosci w ubezpieczeniach
grupowych i grupowych zdrowotnych (wptyw inflacji
kosztu medycznego) oraz wzrostu portfela
mierzonego inkasem sktadki;

Przychody z ubezpieczen Grupy PZU
w | pétroczu 2026 roku (w mln zt)

15652 ./

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci
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o wzrost przychodow z ubezpieczen w segmencie

ubezpieczen indywidualnych o charakterze
ochronnym (o 110 mln zt r/r) w wyniku wyzszego
poziomu uwolnienia marzy kontraktowe;j,

w ubezpieczeniach bancassurance gtéwnie ze
wzgledu na wyzszg sprzedaz ubezpieczen do
kredytéw hipotecznych oraz w produktach typu J,
wzrost oczekiwanych kosztow oraz oczekiwanych
odszkodowan i $wiadczen, przypisania sktadki
przeznaczonej na pokrycie kosztow akwizycji;

wyzszy poziom przychodow z ubezpieczen

w segmencie krajow battyckich (wzrost przychodéw
brutto o0 89 min zt r/r, wzrost przychodow po
uwzglednieniu alokacji sktadek reasekuracyjnych

0 87 mln zt) w efekcie wzrostu sprzedazy

w ubezpieczeniach zdrowotnych, majatkowych

i pozostatych OC;

wzrost przychodow z ubezpieczen w Ukrainie
(+47 mln zt r/r) gtownie w efekcie rozwoju portfela
ubezpieczen komunikacyjnych OC i AC oraz
ubezpieczen zielona karta;

wzrost przychodow w segmencie ubezpieczen
majatkowych korporacyjnych o 28 mln zt (+1,1% r/r,
do poziomu 2 562 mln zt) - w tym amortyzacji
zobowiazan z tytutu pozostatego okresu Swiadczenia
ustug (LRC) (+3 mln zt) bedacy efektem wyzszej
dynamiki sprzedazy ubezpieczen komunikacyjnych

i spadku w ubezpieczeniach pozakomunikacyjnych.
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Po uwzglednieniu alokacji sktadek reasekuracyjnych
przychody wzrosty o 70 mln zt r/r;

e spadek 0 60 mln zt (-0,9% r/r, do poziomu
6 722 mln zt) przychodow z ubezpieczen
w segmencie ubezpieczen majatkowych masowych
(po uwzglednieniu alokacji sktadek reasekuracyjnych
spadek 0 50 mln zt), w tym spadek amortyzacji
zobowiazan z tytutu pozostatego okresu Swiadczenia
ustug (LRC) w konsekwencji nizszej dynamiki
sprzedazy ubezpieczen komunikacyjnych (wptyw
utrzymujacej sie silnej presji cenowej ze strony
kluczowych konkurentéw) i wzrostu sprzedazy
ubezpieczen pozakomunikacyjnych.

Wynik z tytutu prowizji i optat

W | pétroczu 2026 roku wynik z tytutu prowizji i optat
wyniost 2 203 mln zt i byt 0 232 mln zt, a wiec 0 11,8%
wyzszy niz w poprzednim roku. Na wysoko$¢
przychodow ztozyty sie gtownie:

o przychody netto z tytutu prowizji i optat
w dziatalnosci bankowej - w wysoko$ci 1 670 mln zt,
wyzsze 0 105 mln zt, a wiec 0 6,7% w stosunku do
poprzedniego roku, w tym gtownie w zwigzku

Wynik z tytutu prowizji i optat
w | potroczu 2026 roku (w min zt)

2203 .l
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Pozostate informacje Oswiadczenie Zarzadu

z rosngcymi przychodami z tytutu prowizji zwigzanych
z obstuga kart ptatniczych i kredytowych oraz obstuga
rachunkéw bankowych;

przychody z tytutu ubezpieczen emerytalnych -
w wysokosci 129 mln zt, wyzsze o 34 mln zt
(+35,8% r/r), gtdwnie w zwigzku ze wzrostem
wynagrodzenia za zarzadzanie funduszami

w nastepstwie wyzszej Sredniej wartosci aktywow
netto;

przychody i optaty od funduszy i towarzystw
funduszy inwestycyjnych - w wysokosci 402 min zt,
wyzsze 0 94 mln zt (+ 30,5% r/r), w tym w zwigzku

z wyzszym poziomem aktywow w zarzadzaniu.
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Wynik z inwestycji i koszty odsetkowe

Wynik z inwestycji z uwzglednieniem kosztow
odsetkowych bez Banku Pekao i Alior Banku wynidst
1802 mln zt wzgledem 1 816 mln zt w porownywalnym
okresie poprzedniego roku.

Nieznacznie nizszy poziom wyniku na dziatalnosci
inwestycyjnej z wytgczeniem dziatalnosci bankowej
dotyczyt w szczegdlnosci:

o spadku wynikow wygenerowanych na portfelu
aktywow stanowiacych 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 nizszego wyniku akcji notowanych, w szczegolnosci
ze wzgledu na mniej korzystna sytuacje na rynku, jak
rowniez ubiegtoroczny zysk ze sprzedazy czesci akcji z
portfela;

o obnizenia dochodéw z instrumentow dtuznych
zmiennokuponowych spowodowanego malejacym
poziomem stawek rynku pienieznego.

Wptyw powyzszych czynnikoéw byt niwelowany:

¢ wyzszym wynikem portfela private equity gtownie
w zakresie Al i cyberbezpieczenstwa w nastepstwie
dopasowania sie wycen na rynku prywatnym do
zmian koniunktury;

o poprawa wyniku z wyceny nieruchomosci;

o wzrostem dochodow z instrumentow dtuznych
statokuponowych w efekcie zakupu do portfela
instrumentow przy korzystnym poziomie rentownosci
jak rowniez dodatniego wptywu réznic kursowych
kompensowanych przez zmiane wyceny walutowych
zobowigzan z tytutu umow ubezpieczenia.

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci
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Raport Potroczny 2026

Model biznesowy

Koszty dziatania Grupy PZU niedotyczace
ustug ubezpieczenia

Koszty dziatania Grupy PZU niedotyczace ustug
ubezpieczenia wyniosty w | potroczu 2026 roku

6 183 mln zt wobec 5 605 mln zt w analogicznym okresie
2025 roku. Na zmiane salda miaty wptyw nastepujace
czynniki:

e wyzsze o 86 min zt optaty do Bankowego Funduszu
Gwarancyjnego, taczne obcigzenie bankow
w | pbtroczu 2026 wzrosto do 504 mln zt;

o wyisze koszty ustug obcych i kosztow osobowych
(w tym na dziatalnosci bankowej);

e wzrost obcigzenia podatkiem od instytucji
finansowych - (dziatalnosci ubezpieczeniowe;j
i bankowej tacznie) z 773 mln zt w | potroczu 2025 roku
do 804 mln zt w | pétroczu 2026 roku, co byto efektem
zmiany poziomu aktywdéw bedacych podstawg
opodatkowania, przy statej stawce podatku
bankowego.

Wynik na pozostatych przychodach
i kosztach operacyjnych

Saldo pozostatych przychoddw i kosztéw operacyjnych
wyniosto w | pétroczu 2026 roku 573 mln zt wobec

411 mln zt, salda w | potroczu 2025 roku. Na zmiane
salda miaty wptyw w szczegélnosci:

e nizsze koszty zwigzane z utworzeniem rezerw na
zagadnienia zwigzane z ochrong konsumentow
w Banku Pekao w wysokosci 30 mln zt wzgledem
108 mln zt w | potroczu 2025 roku;

e wzrost przychodow 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
OC 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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14 295
8 606
6308
2211
1781
2316
2298

315
488
1495
4263
3850
362
51
1389
105
1284
38
16

22
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15 226

9316

6782

2315

1870

2 597

2534

355

530

1649

4398

3937

407

54

1476

106

1370

36

12

24

15 652
9284
6722
2192
1765
2765
2562

425
550
1587
4720
4148
517
55
1611
155
1456
37
10

27
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Koszty ustug ubezpieczenia Grupy PZU

Koszty ustug ubezpieczenia osiggnety wartosé

13 184 mln zt, co oznacza wzrost 0 601 mln zt tj. 4,8%
wzgledem | potrocza 2025 roku. Koszty skorygowane
o kwoty nalezne od reasekuratoréw wzrosty

0338 mln zt, a ich zmiana byta wypadkowa:

o w segmencie ubezpieczen masowych majatkowych
- wyzszych r/r zobowiazan z tytutu szkdd biezacego
roku, gtdownie w ubezpieczeniach komunikacyjnych
Auto Casco (wptyw wyzszej czestosci zdarzen i inflacji
szkodowej) oraz w mniejszym stopniu
w ubezpieczeniach pozakomunikacyjnych,
rozpoznania komponentu straty, gtdwnie na portfelu
ubezpieczen OC komunikacyjnych, w konsekwencji
wysokiej inflacji szkodowej, w wysokosci
przewyzszajacej amortyzacje z bilansu otwarcia,
pozytywnego wptywu rozwiniecia rezerwy szkodowej
z lat ubiegtych;

o w segmencie ubezpieczen korporacyjnych
majatkowych wyzszych zobowigzan z tytutu szkéd
biezagcego roku w ubezpieczeniach komunikacyjnych
zarowno OC jak i Auto Casco ze wzgledu na inflacje
szkodowa, przy wyréwnanym poziomie szkod
w ubezpieczeniach pozakomunikacyjnych oraz
uwolnienia wyzszej nadwyzki rezerw szkodowych
netto z lat ubiegtych ponad biezgcg wartosé wyptat
gtownie w ubezpieczeniach OC komunikacyjnych
a takze wyzszej amortyzacji kosztow akwizycji;

o wyzszych odszkodowan i swiadczen wraz
zrozwinieciem rezerwy szkodowej z lat ubiegtych
w segmencie ubezpieczen grupowych
i indywidualnie kontynuowanych na zycie, gtéwnie
w ubezpieczeniach grupowych i zdrowotnych, zmiany

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci
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wartosci komponentu straty z negatywnym wptywem
na wynik (-2 mln zt, -11 mln zt r/r);

o wyiszych zobowigzan z tytutu szkod biezacego
roku w segmencie krajow battyckich na skutek
znacznego wzrostu czestosci szkdd komunikacyjnych
oraz majatkowych a takze wyzszej wartosci duzych
szkod w segmencie klientow korporacyjnych,
pozytywnego wptywu rozwiniecia rezerwy szkodowej
z lat ubiegtych;

o wyiszych zobowigzan z tytutu szkéd biezacego
roku, kosztow, w tym amortyzacji kosztow
akwizycji w segmencie ubezpieczen
indywidualnych na zycie o charakterze ochronnym:;

o wyzszych kosztow administracyjnych przypisanych
do dziatalnosci ubezpieczeniowej w szczegdlnosci
w segmencie ubezpieczen masowych majatkowych.

Przychody i koszty finansowe
z ubezpieczen Grupy PZU

Przychody i koszty finansowe z ubezpieczen wyniosty
w | potroczu 2026 roku -1 040 mln zt wzgledem

-935 mln zt w | pétroczu 2025 roku. Po uwzglednieniu
przychodow i kosztéw finansowych z reasekuracji
osiggnety odpowiednio wartos$¢ -942 min zt

i-1016 mln zt. Na spadek kosztow r/r wptyw miat

w szczegblnosci nizszy r/r wzrost wartosci inwestycji na
ryzyko ubezpieczajacego w segmencie ubezpieczen
inwestycyjnych.
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Koszty ryzyka prawnego kredytow
hipotecznych w walutach obcych

Koszty ryzyka prawnego kredytow hipotecznych

w walutach obcych spadty z 420 min zt w | p6troczu 2025
roku do 143 mln zt w | p6troczu 2026 roku a zmiana ich
salda dotyczyta gtdwnie Banku Pekao i wynikata

w szczegdlnosci z ubiegtorocznej aktualizacji prognozy
przysztego naptywu pozwow ze strony kredytobiorcow
podczas gdy w | potroczu biezacego roku znacznie nizszy
wzrost rezerw wynika gtownie z wydtuzenia czasu
trwania spraw spornych.

Czynniki i zdarzenia nietypowe
wptywajace na wynik

W | pétroczu 2026 roku wynik Grupy PZU zostat
obcigzony przez:

o koszty ryzyka prawnego kredytow hipotecznych
w walutach obcych w Banku Pekao w wysokosci
90 mln zt;

e pomniejszenie wyniku z tytutu odsetek w zwigzku
z wyrokiem TSUE dotyczacym kredytow
konsumenckich w Banku Pekao i Alior Banku
w wysokosci odpowiednio 126 mln zti 153 min zt
(wptyw na wynik netto odpowiednio 97 mln zt
i 97 mln zt).

W | p6troczu 2025 roku wynik Grupy PZU zostat
obcigzony jednorazowymi efektami zwigzanymi
z dziatalnoscig bankowa:

o kosztami ryzyka prawnego kredytéw hipotecznych
w walutach obcych w Banku Pekao w wysokosci
358 mln zt;
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e Ujeciem rezerw na zagadnienia zwigzane z ochrong
konsumentow w Banku Pekao kwocie 108 min zt.
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6.3. Struktura aktywow i pasywow

Grupy PZU

30 czerwca 2026 roku suma aktywow Grupy PZU wynosita 561 130 mln zt i byta
0 25 647 mln zt wyzsza w poréwnaniu ze stanem na koniec 2025 roku.

Aktywa

Na 30 czerwca 2026 roku 46,3% aktywow Grupy (wobec
46,5% na koniec 2025 roku) stanowity naleznosci od
klientow z tytutu kredytow. Ich saldo siegneto

259 961 mln zt. Zwiekszyto sie w poréwnaniu z koncem
2025 roku 0 10 863 mln zt gtéwnie w zwigzku z rosngcym
poziomem kredytéw w segmencie biznesowym jak
rowniez kredytoéw na nieruchomosci mieszkaniowe dla
klientéw indywidualnych.

Struktura aktywow Grupy PZU (%)

442008

06.2026 ““ [’

0,9

3,02,10,8

0,9

m Naleznosci od klientdw z tytutu kredytow
m Lokaty
Srodki pienieznei ich ekwiwalenty
Aktywa trwate
Pozostate naleznosci
Aktywa z tytutu umow ubezpieczeniai reasekuracji
Pozostate aktywa
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Lokaty stanowity 45,1% aktywow (wobec 46,1% na
koniec 2025 roku). Zaliczaja sie do nich inwestycyjne
(lokacyjne) aktywa finansowe, nieruchomosci
inwestycyjne, pochodne instrumenty finansowe i aktywa
stanowigce zabezpieczenie zobowigzan. Wyniosty
tacznie 252 852 mln zt i byty wyzsze 0 6 136 mln zt

w poréwnaniu do stanu na koniec poprzedniego roku.
Z wytgczeniem bankow portfel lokat wzrdst w zwigzku
z naptywem $rodkow ze sktadki w zwigzku z rozwojem
biznesu, jak réwniez wypracowanym wynikiem
inwestycyjnym. Na saldo lokat wptynat rowniez wzrost
inwestycyjnych aktywow finansowych dotyczacy
dziatalnosci bankowej.

2,0% aktywow (wobec 2,1% na koniec 2025 roku)
stanowity aktywa trwate w postaci wartosci
niematerialnych i prawnych, wartosci firmy oraz
rzeczowych aktywow trwatych. kgcznie wyniosty one
11201 mln zti byty 0 27 mln zt nizsze niz na koniec 2025
roku. Spadek dotyczyt wartosci niematerialnych

i rzeczowych aktywow trwatych .

4,3% aktywow (wobec 3,0% na koniec 2025 roku) to
srodki pieniezne i ich ekwiwalenty. Ich warto$¢
wyniosta 23978 mln zti byta o 7 745 mln zt wyzsza niz
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w 2025 roku. Zdecydowat o tym gtdéwnie wzrost salda
Srodkow pienieznych w banku centralnym w Banku
Pekao.

0,9% aktywodw (analogicznie jak na koniec 2025 roku)
stanowity naleznosci Grupy PZU, w tym naleznosci

z tytutu biezacego podatku dochodowego. Wyniosty one

4912 mln zt i byty 0 232 mln zt wyzsze niz na koniec
2025. Wzrost wynikat przede wszystkim z wyzszej
wartosci salda nierozliczonych transakcji dotyczacych
instrumentow finansowych i depozytow
zabezpieczajacych.

Aktywa przeznaczone do sprzedazy stanowity 0,2%
aktywow wobec 0,1% na koniec 2025 roku. Ich saldo
wzrosto w 2026 roku 0 294 mln zt - do 879 mln zt. Saldo
aktywow przeznaczonych do sprzedazy dotyczyto

w szczegolnosci nieruchomosci przeznaczonych do
sprzedazy przez fundusze inwestycyjne sektora
nieruchomosci ze wzgledu na osiaggniecie
przewidywanego horyzontu inwestycyjnego.

Pasywa

Na 30 czerwca 2026 roku skonsolidowane kapitaty
wtasne Grupy PZU osiggnety wartosc 69 352 mln zt,
a wiec 0 3301 mln zt mniej niz na koniec 2025 roku.

Wartos$¢ udziatow niekontrolujgcych spadta

02276 mln zt - do 34 906 mln zt. Byto to wypadkowa
zysku przypisanego akcjonariuszom niekontrolujgcym
w wysokosci 2 726 mln zt (wypracowanego przez Alior
Bank i Bank Pekao), przeznaczenia na wyptate
dywidendy przez Pekao 5 189 mln zt oraz Alior Bank
1166 mln zt (w tym dla udziatowcow mniejszosciowych
tacznie 4 945 mln zt) oraz w mniejszym stopniu zmiany
wyceny instrumentow dtuznych oraz zabezpieczajacych
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przeptywy pieniezne wycenianych w wartosci godziwej
przez inne catkowite dochody.

Kapitaty przypadajace udziatowcom jednostki
dominujacej spadty 0 1 025 mln zt do poziomu
34 446 mln zt. Jest to wypadkowa:

e wypracowanego w 2026 roku wyniku netto
przypisanego jednostce dominujacej w wysokosci
3009 mlin zt;

e przeznaczenia na wyptate dywidendy 4 145 mln zt
(podziat zysku PZU za 2025 rok w kwocie 5 062 min zt
powiekszonego o kwote 1 089 mln zt przeniesiong
z kapitatu zapasowego utworzonego z zysku netto za
2024 rok);

o dodatniego efektu zmiany stép dyskonta do wyceny
zobowiazan ubezpieczeniowych.

Na 30 czerwca 2026 roku 65,4% pasywow Grupy
stanowity zobowigzania wobec klientow z tytutu
depozytow. Wyniosty 367 198 mln zt i byty

0 18 556 mln zt wyzsze niz na koniec 2025 roku. Miat na
to wptyw wzrost depozytow biezacych oraz
terminowych w Banku Pekao i depozytéw biezacych
w Alior Banku.
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Struktura pasywow Grupy PZU (%)
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Pozostate rezerwy
Pozostate zobowigzania

30 czerwca 2026 roku Grupa PZU posiadata
zobowigzania z tytutu wtasnych dtuznych papierow
wartosciowych w wysokosci 25 461 mln zt, w tym:

e 23717 mln zt z tytutu obligacji wyemitowanych przez
Bank Pekao i Alior Bank;

e 77 mln zt z tytutu certyfikatéw depozytowych
wyemitowanych przez Alior Bank;

e 1667 mln zt z tytutu listow zastawnych
wyemitowanych przez Bank Pekao.

Zobowigzania podporzadkowane Grupy PZU na
30 czerwca 2026 roku osiggnety wartosé 7 251 mln zt
i byty nizsze 0 700 mln zt wzgledem 2025 roku.

Wartos$¢ zobowigzan z tytutu umow ubezpieczenia netto
na 30 czerwca 2026 roku wyniosta 47 170 mln zt

i stanowita 8,4% sumy pasywow. W poréwnaniu do

31 grudnia 2025 roku stan tych zobowigzan wzrdst
01260 min zt.

4 Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci
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4,2% pasywow na koniec czerwca 2026 roku stanowity
inne zobowiazania w wysokosci 23 805 mln zt. Byty

0 5933 mln zt wyzsze niz na koniec 2025 roku. Na zmiane
salda wptynety przede wszystkim zobowigzania wobec
akcjonariuszy z tytutu dywidend, zobowigzania z tytutu
transakcji z przyrzeczeniem odkupu.

Rachunek przeptywow pienieznych

Przeptywy pieniezne netto na koniec | potrocza 2026
roku osiggnety wartos$¢ 7 683 mln zt i zmalaty

0 335 mln zt w poréwnaniu do poprzedniego roku.
Spadek dotyczyt w szczegdlnosci przeptywow netto
z dziatalnosci inwestycyjne;j.

Istotne pozycje pozabilansowe

Wartos¢ zobowigzan warunkowych na 30 czerwca 2026
roku wynosita 97 590 mln zt i wzrosta wzgledem konca
2025 roku 0 2 889 mln zt. Na saldo ztozyty sie przede
wszystkim nastepujace pozycje:

e 5984 mln zt zobowigzan warunkowych z tytutu
limitow odnawialnych w rachunkach ROR i kart
kredytowych;

e 63161 mln zt zobowigzan z tytutu kredytow i pozyczek
w transzach;

e 12248 mln zt zobowiagzan w postaci udzielonych
poreczen i gwarancji;

e 12539 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
i TUW PZUW ubezpieczen majatkowych,
odpowiedzialnosci cywilnej i komunikacyjnych,
dostosowanych do potrzeb klienta i zindywidualna
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;

e 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;

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci
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ubezpieczenia na zycie o charakterze inwestycyjnym -
ubezpieczenia typu unit-linked oraz SPE, 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;

kontrakty inwestycyjne - sktadajg sie na nie produkty
PZU Zycie nietransferujace istotnego ryzyka
ubezpieczeniowego i niespetniajace definicji
kontraktu ubezpieczeniowego; sa to niektore
produkty z gwarantowana stopa zwrotu i w formie
ubezpieczeniowego produktu kapitatowego
unit-linked;

pozostate - jednostki objete konsolidacja

i niezakwalifikowane do zadnego z wymienionych
segmentow.
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Kontrybucja segmentow do wyniku operacyjnego (bez segmentu bankowego oraz pozostate) w tys. zt*
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Ukraina

06.2024 m06.2025 W 06.2026

Kontrakty
inwestycyjne

Ubezpieczenia
emerytalne

Inwestycje

* Nota prezentacyjna: wykresy prezentuja
kontrybucje segmentéw do wyniku
operacyjnego. Segment bankowy zostat
przedstawiony odrebnie, poniewaz prezentuje
caty wynik bankowy, a nie wynik przypadajacy na
udziat PZU. W konsekwencji bezposrednie
poréwnywanie jego kontrybucji z kontrybucja
pozostatych segmentéw mogtoby prowadzic¢ do
btednej interpretacji ich rzeczywistego wptywu
na wynik Grupy.

** Dla zachowania przejrzystosci prezentacyjnej
segment ,,Pozostate” zostat rowniez

zaprezentowany odrebnie.
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spadek rentownos$ci mierzonej wskaznikiem -
mieszanym (wzrost COR 0 3,1 p.p.). Wzrost kosztow
ustug ubezpieczenia netto to efekt:

uwolnienia wyzszej 0 65 mln zt r/r nadwyzki
rezerw szkodowych netto z lat ubiegtych ponad
biezaca wartos$¢ wyptat, gtdwnie w ub. OC
komunikacyjnych;

- wyzszej amortyzacji kosztow akwizycji - efekt
czeSciowo ograniczany przez spadek r/r
kosztow administracyjnych przypisanych do
dziatalnosci ubezpieczeniowej. Nizszy poziom

Ubezpieczenia korporacyjne Ubezpieczenia masowe
Zysk z dziatalnosci operacyjnej w segmencie
ubezpieczen korporacyjnych w pierwszym potroczu 2026 _
roku wyniost 507 mln zt, spadek 0 20 mln zt r/r

(-3,8% r/r). Na spadek wyniku z dziatalnosSci operacyjnej

ztozyty sie gtdwnie: spadek wyniku z ustug

ubezpieczenia netto (-37 mln zt r/r) oraz zmiana )
poziomu wyniku z inwestycji i pozostatych poziomie szkd (spadek o 1 min zt r/r) kosztow administracyjnych wynikat przede

kosztéw/przychoddw finansowych (tacznie +17 mln zt w ubezpieczeniach pozakomunikacyjnych; wszystkim ze spa.dku kosztow honora.riL'Jm
t/r). koasekuratora wiodacego oraz, w mniejszym

stopniu, z nizszych kosztow ustug
informatycznych;

Zysk z dziatalnosci operacyjnej w segmencie
ubezpieczen masowych w | pétroczu 2026 roku wyniost
910 mln zt, a wiec 0 40 mln zt, czyli 0 4,6% wiecej

w poréwnaniu do analogicznego okresu 2025 roku.
Wyzszy zysk to efekt wzrostu wyniku z ustug
ubezpieczenia netto (+34 mln zt), nizszych przychoddw
i kosztow finansowych z ubezpieczen i reasekuracji
(-35 mln zt) i poprawy wyniku z inwestycji (+41 mln zt).

wyzszych r/r odszkodowan i Swiadczen
biezacego roku (+144 mln zt r/r) bedacych
efektem pogorszenia w ubezpieczeniach
komunikacyjnych zaréwno OC jak i Auto Casco
(wptyw inflacji szkodowej) przy wyréwnanym

Na poziom wyniku wptyw miaty przede wszystkim:
Na poziom wyniku z dziatalnosci operacyjnej miaty
wptyw przede wszystkim:

Zysk z dziatalnosci operacyjnej segmentu ubezpieczen
korporacyjnych (w mln zt) e wzrost 022 mln zt (+ 11,1% r/r) wyniku z inwestycji

w stosunku do poréwnywalnego okresu roku
ubiegtego spowodowany byt zakupem do portfela
polskich obligacji skarbowych wycenianych w

o spadek przychodow z umow ubezpieczenia
w stosunku do analogicznego okresu 2025 roku
060 mln zt, tj.: -0,9% r/r (-50 mln zt r/r po
uwzglednieniu alokacji sktadek reasekuracyjnych).
W ramach przychoddéw odnotowano spadek

o wzrost przychodéw z umow ubezpieczenia
w stosunku do analogicznego okresu 2025 roku

Zysk z dziatalnosci operacyjnej |:| 57
028 mlnzt, tj.: +1,1% r/r (+70 mln zt r/r po | potowa 2025

uwzglednieniu alokacji sktadek reasekuracyjnych). Przychody z ubezpieczeri brutto 28 wartosci godziwej przez inne catkowite dochody przy amortyzacji zobowiazar (LRC) w konsekweng;ji

W ramach przychodéw odnotowano wzrost , _ korzystnym poziomie rentownosci na rynku, wyhamowania dynamiki sprzedazy ubezpieczers
amortyzacji zobowigzan (LRC) bedacy wypadkowa Alokacja sktadek reasekuracyjnych 2 aktywnym podwyzszaniem rentownosci portfela, komunikacyjnych (zaréwno Auto Casco jak i OC)
wyzszej dynamiki sprzedazy ubezpieczen Odszkodowania i $wiadczenia netto (102) a takze dodatnim wptywem réznic kursowych; czeSciowo kompensowanego wyzszg sprzedaza ub.
komunikacyjnych, gtéwnie OC oraz spadku w ub. przychody i koszty finansowe z ubezpieczen (po pozakomunikacyjnych. W ubezpieczeniach
pozakomunikacyjnych. W ubezpieczeniach Koszty administracyjne 20 uwzglednieniu reasekuracji) ulegty zmianie (wzrost komunikacyjnych to gtownie efekt wyhamowania
komunikacyjnych wyzsza amortyzacja LRC to efekt Koszty akwizycji (25) kosztu o 5 mln zt r/r) i wyniosty -57 mln zt. Wzrost dynamiki sktadki w drugiej potowie 2025 roku
systematycznego wzrostu sredniej sktadki od konca kosztow to efekt zmiany kursu walut oraz rozktadu i pierwszych miesigcach 2026 roku (wptyw

2025 roku. Spadek amortyzacji LRC Przychody i koszty finansowe (5) w czasie walutowych rozliczen reasekuracyjnych. utrzymujacej sie silnej presji cenowej ze strony

w ubezpieczeniach pozakomunikacyjnych wynikat - B kluczowych konkurentow).Wzrost amortyzacji LRC
gtdwnie z przebiegu rozpoznawania przychodow Wynikzinwestydi 2 W | potowie 2026 roku segment zanotowat 469 mln zt w ubezpieczeniach pozakomunikacyjnych to gtéwnie
z duzych kontraktéw o zréznicowanych okresach Pozostate wyniku z ustug ubezpieczenia brutto (bez uwzglednienia konsekwencja rozwoju portfela ubezpieczen PZU

ochrony ubezpieczeniowej. Wyzszy poziom
przychodéw z umoéw ubezpieczenia to rowniez efekt
wyzszego r/r poziomu sktadki przeznaczonej na
pokrycie kosztow akwizycji w konsekwencji rosngcej

udziatu reasekuratora) co oznacza spadek 0 322 mln zt
r/r przy jednoczesnym spadku wyniku z ustug
ubezpieczenia netto (po uwzglednieniu udz.
reasekuratora) o 37 mln zt wobec wyniku w | pétroczu

Dom, ktory jest powigzany z nowg odstong oferty oraz
ubezpieczen PZU Firma oferowanych matym

i Srednim przedsiebiorstwom. Zmiana poziomu
przychodéw z umoéw ubezpieczenia to rowniez efekt

Zysk z dziatalnosci operacyjnej _ 507
| potowa 2026

sprzedazy przy zmianie struktury portfela produktow; 2025 roku. wyzszego r/r poziomu sktadki przeznaczonej na
o wyzszy poziom kosztow ustug ubezpieczenia netto pokrycie kosztow akwizycji (+1,2% r/r)
0 107 mln zt r/r (+8,4 % r/r) co przy wzroscie w konsekwencji rosnacego udziatu ub. dobrowolnych
przychodéw z ubezpieczen netto o 4,2% r/r oznacza w portfelu oraz zmiany miksu kanatéw sprzedazy
Raport Potroczny 2026  oemezmaserciess 115 UBEZPIECZENIA | ZDROWIE | INWESTVCIE | BANKOWOSC



Charakterystyka Grupy PZU

w portfelu, wyrazajacego sie wyzszym udziatem
kanatu Dealer oraz multiagencyjnego przy
jednoczesnym spadku w kanatach wtasnych;

e nizszy poziom kosztow ustug ubezpieczenia netto
084 mlnztr/r(-1,4 % r/r) co przy spadku przychodow
z ubezpieczen netto 0 0,7% r/r oznacza poprawe
rentownosci mierzonej wskaznikiem mieszanym
(spadek COR 00,5 p.p.). Spadek kosztow ustug
ubezpieczenia netto to wypadkowa:

- wyzszych r/r zobowigzan z tytutu szkod
biezacego roku oraz kosztow akwizycji,
bedacych gtéwnie efektem zmiany miksu
kanatow sprzedazy. Wzrost r/r odszkodowan i
Swiadczen biezacego roku (+45 mln r/r) byt
szczegolnie odczuwalny w ubezpieczeniach
Auto Casco (wptyw wyzszej czestosci zdarzen i
inflacji szkodowej) oraz w mniejszym stopniu w
ub. pozakomunikacyjnych. Efekt zostat
czesciowo ograniczony przez poprawe w
ubezpieczeniach OC.

- wzrostu kosztow administracyjnych o 41 mln zt
r/r;

- rozpoznania komponentu straty, gtownie na
portfelu OC komunikacyjnych (w tym, na
portfelu reasekuracji czynnej ze spotkami
Grupy PZU) w konsekwencji wysokiej inflacji
szkodowej. taczna nadwyzka utworzenia
komponentu straty ponad amortyzacje
wyniosta 88 mln zt (zmiana r/r o 160 mln zt);

- rozwiniecie rezerwy szkodowej netto z lat
ubiegtych z wptywem na wynik 329 mln zt;

e wzrost 041 min zt (+ 10,1% r/r) wyniku z inwestycji w
stosunku do porownywalnego okresu roku ubiegtego
spowodowany byt zakupem do portfela polskich
obligacji skarbowych wycenianych w wartosci

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci
Grupy Kapitatowej PZU za | pdtrocze 2026 roku

Raport Potroczny 2026

Model biznesowy

godziwej przez inne catkowite dochody przy wysokim
poziomie rentownosci na rynku, aktywnym
podwyzszaniem rentownosci portfela, a takze
dodatnim wptywem réznic kursowych;

o przychody i koszty finansowe z ubezpieczen (po
uwzglednieniu reasekuracji) wyniosty -204 mln zt, co
oznacza wzrost kosztow o 35 mln zt r/r gtéwnie
w konsekwencji wptywu roznic kursowych jak rowniez
zmiany stop procentowych.

Zysk z dziatalnosci operacyjnej segmentu ubezpieczen
masowych (w mln zt)

Zysk z dziatalnosci operacyjne;j |

870
| potowa 2025 |

Przychody z ubezpieczen brutto (60)
Alokacja sktadek reasekuracyjnych 10
Odszkodowania i $wiadczenia netto 143
Koszty administracyjne (41)
Koszty akwizycji (18)
Przychody i koszty finansowe (35)
Wynik z inwestycji 41
Pozostate

Zyskzdzia{alnoéci operacyjnej _ 910
| potowa 2026
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Otoczenie zewnetrzne Strategia i perspektywy Zarzadzanie ryzykiem Wyniki i dywidenda tad korporacyjny

Ubezpieczenia grupowe i indywidualnie
kontynuowane

W | potroczu 2026 roku Grupa PZU osiggneta 970 mln zt
zysku z dziatalnosci operacyjnej w segmencie
ubezpieczen grupowych i indywidualnie
kontynuowanych. Oznacza to wzrost o0 50 mln zt, czyli
0 5,4% w poréwnaniu do analogicznego okresu roku
ubiegtego. Na poziom wyniku miaty wptyw przede
wszystkim:
e Wyzszy 0211 mlin zt (+5,4% r/r) poziom przychodow
z ubezpieczen bedacy wypadkowa:

- wyzszego uwolnienia marzy kontraktowej
w 2026 roku (+69 mln zt r/r), w tym na portfelu
ubezpieczen indywidualnie kontynuowanych
(+47 mln zt r/r) i ubezpieczen grupowych
(+28 mln zt r/r),

- wyzszego poziomu sktadki niezbednej na
pokrycie oczekiwanych odszkodowan
i Swiadczen (+131 mln zt r/r), bedacego efektem
corocznej aktualizacji zatozen odnosnie
szkodowosci w ubezpieczeniach grupowych
i grupowych zdrowotnych (wptyw inflacji
kosztu medycznego) oraz wzrostu portfela
mierzonego inkasem sktadki,

- wyzszego poziomu pozostatych przychodow
(wzrost 0 16 mln zt r/r) w wyniku wyzszego
poziomu sktadek otrzymanych w poréwnaniu
do sktadek oczekiwanych dla ubezpieczen
grupowych;

o wzrost kosztéw ustug ubezpieczenia netto o 71 mlin zt
r/r (+2,2% r/r) co przy wzroscie przychodéw z umow
ubezpieczenia netto o0 5,4% oznacza poprawe
02,4 p.p. rentownosci mierzonej wskaznikiem wyniku

UBEZPIECZENIA | ZDROWIE | INWESTYCJE | BANKOWOSC

Pozostate informacje Oswiadczenie Zarzadu

z ustug ubezpieczenia do przychoddéw z ubezpieczen.
Wzrost kosztow ustug ubezpieczenia to wypadkowa:

- wyzszych odszkodowan i Swiadczen (+63 mln zt
r/r) w efekcie wyzszego kosztu szkod
w ubezpieczeniach grupowych (+57 mln zt r/r)
i ubezpieczeniach zdrowotnych (+14 mln zt r/r),
czeSciowo kompensowanego przez spadek
kosztu szkdd w ubezpieczeniach indywidualnie
kontynuowanych (-7 mln zt r/r),

- zmiany wartosci komponentu straty
z negatywnym wptywem na wynik -2 mln zt
(-11 mln zt r/r), co byto efektem rozpoznania
komponentu straty w | potroczu 2026 roku na
poziomie z | potrocza 2025 roku, przy
jednoczesnie mniejszej amortyzacji

Zysk z dziatalnosci operacyjnej segmentu ubezpieczenia
grupowe i indywidualnie kontynuowane (w miln zt)

Zysk z dziatalno$ci operacyjnej |

| potowa 2025 920
Przychody z ubezpieczen brutto 211
Alokacja sktadek reasekuracyjnych
Odszkodowania i Swiadczenia netto (72)
Koszty administracyjne (2)
Koszty akwizycji 3
Przychody i koszty finansowe (1)
Wynik z inwestydji (89)
Pozostate

Zysk z dziatalnosci operacyjnej _ 970
| potowa 2026



Charakterystyka Grupy PZU

komponentu straty z poprzednich okresow
(w 2024 roku utworzono wiecej komponentu
straty niz w 2025 roku),

- rozwiniecia rezerwy szkodowej z lat ubiegtych
w 2026 roku z pozytywnym wptywem na wynik
+36 mln zt oraz jednoczesnym wzrostem
o2mlnztr/r,

- spadek 0 89 mln zt (-19,0% r/r) wyniku
z inwestycji w stosunku do poréwnywalnego
okresu roku ubiegtego, co wynikato
w szczegolnosci z obnizenia poziomu stawek
rynku pienieznego a takze pogorszenia
wynikow z instrumentdw kapitatowych
w sektorze medycznym.

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci
Grupy Kapitatowej PZU za | pdtrocze 2026 roku

Raport Potroczny 2026

Model biznesowy

Otoczenie zewnetrzne Strategia i perspektywy Zarzadzanie ryzykiem Wyniki i dywidenda tad korporacyjny

Ubezpieczenia indywidualne

W segmencie ubezpieczen indywidualnych Grupa PZU
osiggneta 271 mln zt zysku z dziatalnos$ci operacyjnej, co
oznacza wzrost o 78 min zt, czyli 0 40,4% w poréwnaniu
do analogicznego okresu roku ubiegtego. Wptyneta na to
przede wszystkim zmiana poziomu wyniku z ustug
ubezpieczenia (+57 mln zt r/r), oraz wzrost wyniku

z inwestycji alokowanego do segmentu 0 24 mln zt r/r.

Na poziom wyniku miaty wptyw przede wszystkim:

e wyzszy poziom przychodow z ubezpieczen
(+110 mln zt r/r) bedacy wypadkowa:

- wyzszego r/r poziomu uwolnienia marzy
kontraktowej (+45 mln zt r/r), w tymw
ubezpieczeniach bancassurance (+21 mln zt r/r;
m.in. dzieki wyzszej r/r sprzedazy ubezpieczen
do kredytow hipotecznych) oraz w produktach
typu J (+12 mln zt r/r),

- wzrostu przypisania sktadki przeznaczonej na
pokrycie kosztdw akwizycji, oczekiwanych
kosztdéw oraz oczekiwanych odszkodowan
i Swiadczen tacznie 0 53 min zt r/r,

- wzrost pozostatych przychodow o 10 mln zt
r/r to efekt duzego negatywnego odchylenia w
2025 roku z tytutu wyzszych niz oczekiwane
rezygnacji zuméw ubezpieczenia
bancassurance.

o wzrost kosztow ustug ubezpieczenia netto 0 53 min
zt r/r (+24,1% r/r) co przy wzroscie przychodow z
umow ubezpieczenia netto 0 27,0% oznacza poprawe
0 1,3 p.p. rentownosci mierzonej wskaznikiem wyniku
z ustug ubezpieczenia do przychodéw z ubezpieczen.
Wzrost kosztow ustug ubezpieczenia to gtéwnie efekt:

117

- wzrostu amortyzacji przeptywow
pienieznych z tytutu akwizycji oraz kosztow
administracyjnych przypisanych do
dziatalnosci ubezpieczeniowej tacznie 0 28 mln
ztr/r,

- zmiany komponentu straty z wptywem na
wynik -7 mln zt bedagcym skumulowanym
efektem utworzenia nowego komponentu
straty na poziomie wyzszym wobec
analogicznego okresu roku ubiegtego
(dotyczacego gtownie ubezpieczen
terminowych) oraz wyzszej niz w | potowie 2025
roku amortyzacji komponentu straty dla
aktywnych kohort z ubiegtych okresow,

o przychody i koszty finansowe z ubezpieczen (po
uwzglednieniu reasekuracji), w tgcznej wartosci -
58 mln zt, co oznacza wzrost kosztu o 3 mln zt r/r.

Zysk z dziatalnosci operacyjnej segmentu ubezpieczenia
indywidualnie (w mln zt)

Zysk z dziatalnos$ci operacyjnej |

| 193
| potowa 2025

Przychody z ubezpieczen brutto 110
Alokacja sktadek reasekuracyjnych
Odszkodowania i $wiadczenia netto
Koszty administracyjne

Koszty akwizycji

Przychody i koszty finansowe 3)

Wynik z inwestycji 24

Pozostate

Zysk z dziatalnosci operacyjnej
| potowa 2026

I :7:
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Pozostate informacje Oswiadczenie Zarzadu

Ubezpieczenia na zycie o charakterze
inwestycyjnym

W segmencie ubezpieczen na zycie o charakterze
inwestycyjnym Grupa PZU odnotowata zysk

z dziatalnosci operacyjnej na poziomie 41 mln zt, wobec
35 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
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 sumga ubezpieczenia
oferowanych przez banki.

Zysk/strata z dziatalnosci operacyjnej segmentu
ubezpieczenia na zycie o charakterze inwestycyjnym (w min zt)

Zysk z dziatalnosci operacyjnej
| potowa 2025 |:| 3
Przychody z ubezpieczen brutto 1

Alokacja sktadek reasekuracyjnych
Odszkodowania i $wiadczenia netto
Koszty administracyjne
Koszty akwizycji 2
Przychody i koszty finansowe 160
(157)

Wynik z inwestygji

Pozostate

Zysk z dziatalnosci operacyjnej
| potowa 2026

B



Charakterystyka Grupy PZU

Wynik z inwestycji wynidst 319 min zt wobec 476 mln zt
w poréwnywalnym okresie ubiegtego roku (zmiana

0 -157 mln zt r/r) w szczegolnosci w produkcie PPE i WPI.
Spadek wyniku z inwestycji pozostaje jednak bez
wptywu na taczny wynik netto Grupy PZU, poniewaz jest
niwelowany przez przychody i koszty finansowe z
ubezpieczen.

Inwestycje

Wynik z dziatalnosci operacyjnej w segmencie inwestycji

wyniost 313 min zt i byt wyzszy 0 97 mln zt niz

w porownywalnym okresie ubiegtego roku w

szczegolnosci wskutek wyzszego wyniku z inwestycji w

zakresie wolnych srodkéw gtownie w efekcie:

e wyzszego wyniku portfela private equity gtéwnie w
zakresie Al i cyberbezpieczenstwa w nastepstwie
dopasowania sie wycen na rynku prywatnym do
zmian koniunktury;

e poprawy wyniku z wyceny nieruchomosci.

Zysk z dziatalnosci operacyjnej segmentu inwestycje (w mln zt)

Zysk z dziatalnosci operacyjnej | | 216

| potowa 2025
Wynik zinwestydji 73
Wynik z tytutu prowizji i optat 28
Koszty odsetkowe 16
Pozostate przychody (5)

i koszty operacyjne

Koszty dziatania Grupy PZU
niedotyczace ustug ubezpieczenia

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci
Grupy Kapitatowej PZU za | pdtrocze 2026 roku

Raport Potroczny 2026

Model biznesowy

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, wyniost w | potroczu 2026 roku
5490 mln zti byt nizszy 0 270 mln zt wzgledem
analogicznego okresu 2025 roku.

Kontrybucja Banku Pekao do zysku z dziatalnosci
operacyjnej Grupy PZU w segmencie bankowym (bez
uwzgledniania amortyzacji wartosci niematerialnych
nabytych w transakcji przejecia) wyniosta 4 252 mln zt
(-38 mln zt r/r) a w przypadku Alior Banku 1 238 mln zt
(-232 mln zt r/r).

Spadek wyniku Banku Pekao r/r jest gtéwnie efektem
nizszego wyniku odsetkowego oraz wyzszych kosztow
dziatania. Spadek wyniku Alior Banku r/r jest gtownie
rezultatem nizszego wyniku odsetkowego i wyzszych
odpisdw na oczekiwane straty kredytowe.

Kluczowym elementem przychodéw segmentu jest
wynik z inwestycji, ktory w | potroczu 2026 roku wyniost
11672 mln zt (-10,6% r/r). Sktadnikami wyniku z
inwestycji sa: przychody z tytutu odsetek, przychody z
tytutu dywidend, wynik handlowy i wynik z odpisow
aktualizujacych. Wynik z inwestycji po uwzglednieniu
kosztow odsetkowych wynidst 8 701 mln zt (-5,1% r/r).

W | potowie 2026 roku w obu bankach odnotowano
spadek wyniku odsetkowego r/r, na co wptyw miaty
gtdwnie nizsze rynkowe stopy procentowe oraz
pomniejszenia wyniku z powodu wyroku TSUE
dotyczacego kredytow konsumenckich (-126 mln zt w
Banku Pekao, -153 mln zt w Alior Banku). Spadek wyniku
byt czeSciowo kompensowany w Banku Pekao przez

Otoczenie zewnetrzne Strategia i perspektywy Zarzadzanie ryzykiem Wyniki i dywidenda tad korporacyjny

Zysk z dziatalnosci operacyjnej segmentu bankowego
(wmln zt)

Zysk z dziatalnosci operacyjnej

| potowa 2025 | > 160

Wynik zinwestycji (1384)

Wynik z tytutu prowizji i optat 193

Koszty odsetkowe 920

Pozostate przychody

. . 44
i koszty operacyjne

Koszty dziatania Grupy PZU

niedotyczace ustug ubezpieczenia (320)

Koszty ryzyka prawnego kredytow
hipotecznych wwalutach obcych

Zysk z dziatalnosci operacyjnej _
| potowa 2026 5490

277

wyzsze wolumeny, szczeg6lnie w strategicznych

obszarach produktowych, jak i nizsze koszty depozytow.

W Alior Banku pozytywnie na wynik z tytutu odsetek
wptynat spadek kosztow finansowania, nizszy koszt
stosowanej polityki hedgingowej oraz wzrost wartosci
portfela kredytowego. Dodatkowo do zysku z
dziatalnosci operacyjnej korzystnie kontrybuowato
otrzymanie 40 mln zt dywidendy od spétki Polski
Standard Ptatnosci S.A. przez Alior Bank.

Portfel naleznosci kredytowych w obu bankach razem
wzrdst na koniec czerwca 2026 roku 0 10,9 mld zt (+4,4%
r/r) w porownaniu do kofca grudnia 2025 roku. Do
wzrostu najbardziej kontrybuowaty rosngce naleznosci
od klientéw z segmentu biznesowego.

UBEZPIECZENIA | ZDROWIE | INWESTYCJE | BANKOWOSC

Pozostate informacje Oswiadczenie Zarzadu

Wartos$¢ odpisdw na oczekiwane straty kredytowe i z
tytutu utraty wartosci instrumentow finansowych w
Banku Pekao wyniosta 452 mln zt i byta wyzsza

067 mln zt r/r. W Alior Banku wartos$¢ odpiséw wyniosta
280 mln zt i byta wyzsza 0 104 mln zt r/r, w zwigzku z
rozpoznaniem odpisow na klientach segmentu
biznesowego oraz nizszym zyskiem z transakgji
sprzedazy portfela NPL.

Rentowno$¢ Banku Pekao osiggnieta w | potowie 2026
roku mierzona wskaznikiem marzy odsetkowej netto
wyniosta 3,8%, co oznacza spadek 0 0,5 p.p. r/r. Wartos¢
marzy odsetkowej Alior Banku w | potowie 2026 roku
wyniosta 4,9%, tj. 0 0,9 p.p. mniej niz w analogicznym
okresie 2025 roku.

Wynik z tytutu prowizji i optat w segmencie dziatalnosci
bankowej wynidst 2 098 mln zti byt wyzszy 0 10,1% niz
w | potroczu 2025 roku. Gtéwna przyczyng poprawy
dochodéw prowizyjnych byty wzrosty we wszystkich
obszarach dziatalnosci w Banku Pekao, w rezultacie
rosngcej aktywnosci klientow i korzystniejszej sytuacji
na rynkach kapitatowych oraz wyzszy wynik z tytutu
prowizji gtdwnie w obszarze prowizji maklerskich i
sprzedazy ubezpieczen w Alior Banku.

Koszty dziatania Grupy PZU niedotyczace ustug
ubezpieczenia w segmencie bankowym w | potowie 2026
roku wyniosty 5 097 mln zt i sktadaty sie z kosztéw Pekao
w wysokosci 3 753 mln zt (3 459 mln zt w | potowie 2025
roku) oraz 1 344 min zt (1 318 min zt w | potowie 2025
roku) w Alior Banku. Na wzrost kosztéw w segmencie

0 6,7% r/r wptynat gtéwnie wzrost kosztow w Banku
Pekao, spowodowany wyzszymi optatami na Bankowy
Fundusz Gwarancyjny, wyzszymi kosztami ustug obcych
wspierajacych rozwoj biznesu oraz wyzszymi kosztami
pracowniczymi.



Charakterystyka Grupy PZU

Pozytywny wptyw na wynik segmentu w | potroczu 2026
roku miat spadek kosztow ryzyka prawnego walutowych
kredytow hipotecznych do poziomu 143 min zt

(420 mln zt w | potroczu 2025 roku). Niewielki wzrost
wartosci bilansowej rezerw w | potowie 2026 roku
wynika gtéwnie z wydtuzenia czasu trwania spraw
spornych, natomiast wyniki | pétrocza ubiegtego roku
obcigzone byty rezerwami wynikajgcymi z aktualizacji
zatozen dotyczacych docelowego poziomu spraw
spornych.

Do wyniku z dziatalno$ci operacyjnej kontrybuowato
rowniez ujemne saldo pozostatych przychoddéw

i kosztow operacyjnych w wysokosci -69 mln zt

(-113 mln zt w analogicznym okresie 2025 roku). Na
saldo wptyneto ujecie dodatkowej rezerwy na
zagadnienia zwigzane z ochrong konsumentow

w wysokosci 30 mln zt w Banku Pekao i 39 mln zt w Alior
Banku - wynik | pétrocza ubiegtego roku obcigzony byt

ujeciem rezerwy w wysokosci 108 mln zt w Banku Pekao.

Wskaznik Koszty/Dochody wynidst dla obu bankow
39,3%, a wiec 0 2,8 p.p. wiecej niz w | potowie 2025 roku.

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci
Grupy Kapitatowej PZU za | pdtrocze 2026 roku

Raport Potroczny 2026

Model biznesowy
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Ubezpieczenia emerytalne

Zysk z dziatalnosci operacyjnej segmentu ubezpieczen
emerytalnych wyniost 107 mln zt, a wiec 0 52,9% wiecej
niz w analogicznym okresie 2025 roku w szczegolnosci
w efekcie wzrostu poziomu przychoddw z tytutu prowizji
i optat 0 34 mln zt do poziomu 129 mln zt, gtéwnie za
sprawg wzrostu wynagrodzenia za zarzadzanie
bedacego konsekwencjg wyzszej Sredniej wartosci
aktywow netto. Pozytywny wptyw na wynik miat réwniez
nizszy poziom kosztow dziatania Grupy PZU
niedotyczacych ustug ubezpieczenia, ktore spadty

03 mln ztdo 30 mln zt.

Zysk z dziatalnosci operacyjnej segmentu ubezpieczenia
emerytalne (w min zt)

Zysk z dziatalnosci operacyjnej |
| potowa 2025

Wynik z inwestycji

Wynik z tytutu prowizji i optat 34

Pozostate przychody
i koszty operacyjne

Koszty dziatania Grupy PZU
niedotyczace ustug 3
ubezpieczenia

ZySk z dziatalnosci operacyjnej _ 107
| potowa 2026
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Kraje battyckie

Wynik z dziatalnosci operacyjnej w krajach battyckich
w pierwszym pétroczu 2026 roku wynidst 206 mln zt, co
oznacza spadek 0 39 mln zt, tj. 15,9%, w poréwnaniu

z pierwszym potroczem 2025 roku.

W poréwnaniu do roku ubiegtego nastgpit wzrost
przychodow z ubezpieczen o 89 min z, tj. +6,4%,
zuwzglednieniem alokowanych sktadek
reasekuracyjnych o 87 mln zt. W ramach przychodoéw
odnotowano wzrost amortyzacji zobowigzan (LRC)

w konsekwencji wyzszego poziomu sprzedazy. Sprzedaz
wyzsza o 47 mln zt (tj. +3,2%, i odpowiednio w walucie
funkcjonalnej +2,4%) wygenerowana zostata

w ubezpieczeniach majatkowych i pozostatych
osobowych m.in. na skutek wzrostu sprzedazy:

e ubezpieczen zdrowotnych (o 15,8% w walucie
funkcjonalnej) na skutek wzrostu liczby polis oraz
zawarcia duzych kontraktéw na totwie;

e ubezpieczen majatkowych (0 3,7% r/r w walucie
funkcjonalnej) w efekcie wzrostu Sredniej sktadki oraz
wiekszej liczby ubezpieczen;

e ubezpieczen pozostatych OC (0 25,1% r/r w walucie
funkcjonalnej) gtownie w efekcie wzrostu sktadki
przypisanej w ubezpieczeniu MedMal w Estonii;

e jednoczesnie odnotowano spadek sprzedazy w
ubezpieczeniach komunikacyjnych OC i AC (tacznie
04,9% r/r w walucie funkcjonalnej) na skutek
obnizenia stawek w regionie.

W ubezpieczeniach na zycie sprzedaz wzrosta o0 10 mln zt
(tj. +17,3% r/r, w walucie funkcjonalnej +16,4% r/r).

UBEZPIECZENIA | ZDROWIE | INWESTYCJE | BANKOWOSC
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Zysk z dziatalnosci operacyjnej segmentu kraje battyckie
(wmln zt)

Zysk z dziatalnosci operacyjnej |

245
| potowa 2025

Przychody z ubezpieczen brutto 89

Alokacja sktadek reasekuracyjnych (2)

Odszkodowaniai $wiadczenia
netto

Koszty administracyjne (2)
Koszty akwizycji (15)
Przychody i koszty finansowe (42)
Wynik z inwestycji 59

Pozostate

Wyzszy poziom przychoddw z uméw ubezpieczenia to
rowniez efekt wyzszego r/r poziomu sktadki
przeznaczonej na pokrycie kosztéw akwizycji

w konsekwencji rosngcej sprzedazy.

Koszty ustug ubezpieczenia skorygowane o kwoty
nalezne od reasekuratorow, wzrosty o 143 mln zt r/r

(tj. +12,4%). Wzrost dotyczy ubezpieczen majatkowych

i pozostatych osobowych, co, przy wzroscie przychodow
z umdw ubezpieczenia netto 0 6,4% r/r, oznacza
pogorszenie rentownosci mierzonej wskaznikiem
mieszanym (COR) 0 4,9 p.p. W obszarze ubezpieczen na
zycie koszty ustug ubezpieczenia wzrosty 0 16,7%

w poréwnaniu do analogicznego okresu poprzedniego
roku.
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W ramach kosztow z ustug ubezpieczenia odnotowano:

e wyzsze r/r o 198 mln zt zobowigzania netto z tytutu
odszkodowan i Swiadczen;

e wyzszy r/r 0 56 mln zt wptyw rozwiniecia rezerw
szkodowych netto z lat ubiegtych ponad biezaca
prognozowana wartos¢ wyptat;

e zmiane komponentu straty z wptywem na wynik
z ustug ubezpieczenia w wysokosci +16 mln zt r/r jako
efekt utworzenia nowego komponentu straty nizszego
02 mln zt w poréwnaniu do analogicznego okresu
ubiegtego roku oraz zmiany zatozen dla aktywnych
kohort z lat ubiegtych z wptywem na wynik +14 mln zt

r/r;

e wzrostu kosztéw administracyjnych o 1,4% r/r,
gtéwnie na skutek wyzszych kosztow osobowych.
Jednoczesnie wskaznik kosztow administracyjnych
segmentu liczony do przychoddw z ubezpieczen netto
zmniejszyt sie 0 0,5 p.p. i wyniost 10,0%;

e wyzszej o 15 mln zt amortyzacji przeptywdéw
pienieznych z tytutu akwizycji. Wskaznik kosztow
akwizycji wyniost 18,5%, co stanowi spadek r/r
00,1 p.p.

Wzrost wyniku z dziatalnosci inwestycyjnej na portfelu
aktywow stanowigcych pokrycie ubezpieczen o
charakterze inwestycyjnym, co pozostaje bez wptywu na
taczny wynik, poniewaz jest on rownowazony przez
zmiane poziomu przychodoéw i kosztow finansowych z
ubezpieczen.

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci
Grupy Kapitatowej PZU za | pdtrocze 2026 roku

Raport Potroczny 2026

Model biznesowy

Ukraina

Segment Ukraina zakonczyt pierwsze potrocze 2026 roku
wynikiem z dziatalnosci operacyjnej w wysokosci 20 mln
zt, co oznacza spadek 0 4 mln zt, tj. 16,7%, w porownaniu
do analogicznego okresu roku poprzedniego.

W pierwszym potroczu 2026 roku nastgpit wzrost
przychodow z umoéw ubezpieczenia w stosunku do
analogicznego okresu poprzedniego roku 0 47 mln zt,
tj. 39,8% r/r (w walucie funkcjonalnej wzrost 0 696 min
hrywien, tj. +54,3%% r/r), a z uwzglednieniem
alokowanych sktadek reasekuracyjnych o 44 mln zt. W
ramach przychodéw odnotowano wzrost amortyzacji
zobowigzan (LRC) w efekcie wzrostu sprzedazy.
Sprzedaz wzrosta 0 44 mln zt r/r, tj. 31,8% (w walucie
funkcjonalnej o 700 mln hrywien, tj. 46,4%).

W ubezpieczeniach majatkowych i pozostatych
osobowych wzrost sprzedazy w walucie funkcjonalnej
wynidst 684 mln hrywien, tj. 51,8% gtéwnie w efekcie
rozwoju portfela ubezpieczen komunikacyjnych OCi AC
(tacznie 0 43,2% r/r) oraz ubezpieczen zielona karta

(0 101,5% r/r). W ubezpieczeniach na zycie sprzedaz
wzrosta 0 16 mln hrywien, tj. 8,5% r/r.

Koszty ustug ubezpieczenia skorygowane o kwoty
nalezne od reasekuratorow wzrosty o 50 min zt r/r.

W obszarze ubezpieczen majatkowych i pozostatych
osobowych odnotowano wzrost 0 49 mln zt (50,5% r/r),
co przy wzroscie przychodow z ubezpieczen netto

0 43,8% oznacza spadek rentownosci mierzonej
wskaznikiem mieszanym (COR) o 4,3 p.p.
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Wzrost kosztow ustug ubezpieczenia netto segmentu to
wypadkowa:

e wyzszych r/r 0 23 mln zt zobowiagzan netto z tytutu
odszkodowan i Swiadczen;

e uwolnienia nizszej r/r o 5 mln zt nadwyzki rezerw
szkodowych netto z lat ubiegtych ponad biezaca
prognozowana wartos¢ wyptat;

e zmiany komponentu straty z wptywem na wynik
z ustug ubezpieczenia w wysokosci -4 mln zt r/r jako
efekt utworzenia nowego komponentu straty
wyzszego o 3 mln zt w poréwnaniu do analogicznego
okresu ubiegtego roku oraz zmiany zatozen dla
aktywnych kohort z lat ubiegtych z wptywem na wynik
-1 mln ztr/r;

e wzrostu kosztéw administracyjnych 0 39,1% r/r,
gtownie w obszarze kosztow wynagrodzen oraz
kosztow IT. Wskaznik kosztow administracyjnych
segmentu liczony do przychoddw z ubezpieczen netto
wzrost wzgledem analogicznego okresu roku
ubiegtego 0 0,2 p.p. i uksztattowat sie na poziomie
19,9%;

e wyzszej o 9 mln zt, tj. 28,1% r/r amortyzacji
przeptywow pienieznych z tytutu akwizycji w efekcie
podwyzszenia stawek prowizyjnych. Jednoczesnie
wskaznik kosztéw akwizycji spadto 1,9 p.p. do
poziomu 25,5%.

Przychody i koszty finansowe z ubezpieczen netto
uksztattowaty sie na poziomie roku ubiegtego i wyniosty
-12 min zt.

Wynik z inwestycji uksztattowat sie na poziomie
27 mln zti byt wyzszy 0 2 min zt r/r.

UBEZPIECZENIA | ZDROWIE | INWESTYCJE | BANKOWOSC
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Zysk z dziatalnosci operacyjnej segmentu Ukraina

(w mln zt)

Zysk z dziatalnosci operacyjnej
| potowa 2025

Przychody z ubezpieczen brutto
Alokacja sktadek reasekuracyjnych
Odszkodowaniai $wiadczenia netto
Koszty administracyjne

Koszty akwizycji

Przychody i koszty finansowe
Wynik z inwestycji

Pozostate

Zysk z dziatalnosci operacyjnej
| potowa 2026

m—r

.

47
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Kontrakty inwestycyjne

Segment obejmuje produkty PZU Zycie nietransferujace
istotnego ryzyka ubezpieczeniowego w rozumieniu
MSSF 17 i niespetniajace definicji umowy ubezpieczenia,
w tym cze$¢ produktdw z gwarantowana stopg zwrotu
oraz z funduszem kapitatowym (unit-linked). Produkty
te uymowane sg zgodnie z wymogami MSSF 9.

Zmiana zysku z dziatalnosSci operacyjnej to

konsekwencja wysokiej sprzedazy produktow
z gwarantowang suma ubezpieczenia.

Zysk z dziatalnosci operacyjnej segmentu kontrakty
inwestycyjne (w mln zt)

Zysk z dziatalnosci operacyjnej
10
| potowa 2025 I:I

Wynik z inwestycji (2)
Wynik z tytutu prowizji i optat

Koszty odsetkowe

Pozostate przychody
i koszty operacyjne

Zysk z dziatalnosci operacyjnej
| potowa 2026 - 8

4 Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci
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Alternatywne Pomiary Wynikow

Ponizej przedstawiono wybrane Alternatywne Pomiary
Wynikow (APM) w rozumieniu Wytycznych
Europejskiego Urzedu Nadzoru Gietd i Papieréw
Wartosciowych (ESMA) nr 2015/1415.

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 mozliwosé generowania zysku

z dziatalnosci podstawowej tzn. z wytgczeniem sektora
bankowego.

S3 jednymi z najczesciej stosowanych wskaznikow
w analizie rentownosci spétek i grup kapitatowych, bez
wzgledu na sektor, w ktérym dziataja.

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci
Grupy Kapitatowej PZU za | pdtrocze 2026 roku

Raport Potroczny 2026

Model biznesowy

Rentownosé 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 s
podawane z wytagczeniem czy tez z uwzglednieniem
zyskow/kapitatow akcjonariuszy mniejszosciowych.
Dlatego zaprezentowano zaréwno rentownosé
kapitatow (ROE) - przypadajace wtascicielom jednostki
dominujacej, jak i rentownos$¢ kapitatéw (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
catkowitych dochodow dotyczacych przychodow

i kosztow finansowych z ubezpieczen oraz z reasekuracji
(bedacych skumulowanym wptywem zmiany stop
dyskonta do wyceny zobowigzan ubezpieczeniowych na
wysokos$¢ kapitatow Grupy PZU), co zapewnia wieksza
stabilnos$¢ miernika.

Rentownos¢ kapitatow wtasnych z dziatalnosci
podstawowej (ROE z dziatalnos$ci podstawowej) to stopa
zwrotu z kapitatu wtasnego, gdzie od wyniku netto
odjeto kontrybucje do wyniku pochodzaca z sektora
bankowego, natomiast kapitaty wtasne przypadajace
jednostce dominujacej zostaty pomniejszone o kapitaty
wtasne przypisywane do podmiotéw sektora
bankowego oraz o wartos¢ firmy Banku Pekao (podziat
przedstawiony w rozdziale 2.4 i 10.16 Sprawozdania
skonsolidowanego Grupy PZU).
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Rentownos$¢ aktywow (ROA) obrazuje ich zdolnos¢ do
generowania zyskow. Wskaznik ten okresla wielkos$¢
zysku netto przypadajaca na jednostke zrodet
finansowania zaangazowanych w aktywach firmy.

Zwrot z kapitatow wtasnych przypadajacy wtascicielom
jednostki dominujacej za | potrocze 2026 roku wynidst
17,2% a wskaznik aROE 17,8%. Wskazniki byty nizsze
odpowiednio 0 3,0 p.p. i 3,4 p.p. od uzyskanych

w analogicznym okresie poprzedniego roku, co byto
gtownie efektem nizszego wyniku w segmencie
dziatalnosci bankowej. Na obnizenie wyniku bankow
wptynat w szczegolnosci spadek wyniku odsetkowego,
w zwigzku z nizszymi rynkowymi stopami procentowymi
i obcigzeniami dotyczacymi wyroku TSUE w sprawie

kredytow konsumenckich, wyzsze optaty do BFG, wyzsze

koszty dziatalnosci. Dodatkowo na wynik netto bankow
negatywnie wptynat wzrost stawki podatku

Skorygowana Rentownos¢ kapitatow (aROE) - przypadajaca
jednostce dominujacej

(uroczniony zysk netto / Sredni stan kapitatow wtasnych z wytgczeniem
skumulowanych innych catkowitych dochodow dotyczgcych przychodéw

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 bankow / 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%

Rentownosc¢ aktywow (ROA)
(uroczniony zysk netto / Sredni stan aktywow) x 100%

*) Dane przeksztatcone

UBEZPIECZENIA | ZDROWIE | INWESTYCJE | BANKOWOSC
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dochodowego dla dziatalnosci bankowej z 19% w 2025
roku do 30% w 2026 roku. Zwrot z kapitatow wtasnych
z dziatalnosci podstawowej (ROE z dziatalnosci
podstawowej) za | potrocze 2026 roku wynidst 19,8%

i spadt w poréownaniu z analogicznym okresem 2025
roku o 1,9 p.p. przy wyréwnanym poziomie wyniku z
dziatalnosci podstawowej (2 208 mln zt w | potroczu
2026 roku wzgledem 2 211 mln zt w analogicznym
okresie 2025 roku) ale przy wyzszej bazie kapitatowe;j.
Rentownos$¢ aktywow (ROA) Grupy PZU za | potrocze
2026 roku wyniosta 2,1% i byta 0 0,5 p.p. nizsza niz

w analogicznym okresie 2025 roku. Przyczynity sie do
tego gtdwnie nizsze wyniki w segmencie bankowym.

17,4% 21,2% 17,8%
15,6% 21,7% 19,8%
16,6% 20,2% 17,2%
19,0% 20,4% 16,2%

2,4% 2,6% 2,1%
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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

z racji swojej specyfiki dla sektora ubezpieczen
majatkowych i pozostatych ubezpieczen osobowych
(dziat II). Jest to stosunek kosztow ustug ubezpieczenia
z uwzglednieniem kwot naleznych od reasekuratoréw
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
rentownosc.

W | p6troczu 2026 roku wynidst 88,3% i byt 0 0,8 p.p.
wyzszy w porownaniu z | pétroczem 2025 roku, w efekcie
wzrostu kosztow ustug ubezpieczenia przewyzszajacego
wzrost przychodow z ubezpieczen w segmentach krajow
battyckich i Ukrainy. W segmentach ubezpieczen

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci
Grupy Kapitatowej PZU za | pdtrocze 2026 roku

Raport Potroczny 2026
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majatkowych w Polsce wskaznik pozostat na
ubiegtorocznym poziomie.
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stopy procentowe oraz ujecie wptywu wyroku TSUE
dotyczacego kredytow konsumenckich na wynik

odsetkowy.

Istotnym wskaznikiem jest takze marza wyniku na
ubezpieczeniach na zycie - rentownos¢ segmentow
ubezpieczen na zycie liczona jako stosunek zysku/straty
z dziatalnosci operacyjnej do przychoddéw z ubezpieczen
netto. Wskaznik ten w | pétroczu 2026 roku osiaggnat
poziom 27,2%, a jego wzrost 0 0,9 p.p. w poréwnaniu

z | potroczem 2025 roku byt zwigzany w szczegolnosci

z wyzszymi przychodami z ubezpieczen oraz poprawg
rentownosci ubezpieczen indywidualnych o charakterze
ochronnym.

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
dochodoéw operacyjnych, ktére obejmuja: przychody
odsetkowe wyliczone przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowej i zréwnane z nimi, pozostate
przychody netto z inwestycji, wynik z tytutu zaprzestania
ujmowania instrumentow 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 L.

dochodow dla dziatalnosci bankowej w Grupie PZU
w | potroczu 2026 roku osiagnat 39,3% i wzrést w

poréwnaniu z | pétroczem 2025 roku o0 2,8 p.p. Byto to 2.

efektem rosnacych kosztéw w segmencie o 7,5% oraz
obnizenia przychoddw o 0,5%. Wzrost kosztow dotyczyt
w szczegblnosci Banku Pekao i zwigzany byt z wyzszymi

optatami do BFG, wzrostem kosztéw ustug obcych oraz 4,

kosztoéw pracowniczych. Jednoczesnie na obnizenie
przychodow, gtéwnie w Alior Banku, wptynety nizsze
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w

Wskaznik kosztow administracyjnych segmentow
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%

Marza z dziatalnosci ubezpieczeniowej w ubezpieczeniach na zycie
(zysk z dziatalnosci operacyjnej / przychody z ubezpieczen netto) x 100%

Wskaznik koszty/dochody - dziatalnos¢ bankowa

*) Dane przeksztatcone

Pozostate informacje

9,1%

91,0%

24,6%

36,4%

Oswiadczenie Zarzadu

8,8%

87,5%

26,3%

36,5%

UBEZPIECZENIA | ZDROWIE | INWESTYCJE | BANKOWOSC

8,8%

88,3%

27,2%

39,3%
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Otoczenie zewnetrzne Strategia i perspektywy

6.5. Zarzadzanie kapitatem i dywidenda

6.5.1. Polityka kapitatowa i dywidendowa

W 2026 roku obowigzywata polityka kapitatowa i dywidendowa Grupy PZU przyjeta na

lata 2025 - 2027

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.

Polityka zarzadzania kapitatem opiera sie na
nastepujacych zasadach:

1) zarzadzanie kapitatem (w tym kapitatem
nadwyzkowym) Grupy PZU na poziomie PZU;

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci
Grupy Kapitatowej PZU za | pdtrocze 2026 roku
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2)

3)

4)

5)

utrzymanie docelowych wspétczynnikow
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 I1”)

w okresie do dnia wejscia w zycie zmian

w dyrektywie Wyptacalnosc 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 Wyptacalnos¢ Il;

utrzymanie wskaznika dzwigni finansowej na
poziomie nie wyzszym niz 25%;

zapewnienie srodkow na rozwdj i akwizycje;

utrzymanie nadwyzki funduszy wtasnych
konglomeratu finansowego ponad wymogi

z tytutu adekwatnosci kapitatowej konglomeratu
finansowego;
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6) brak emisji akcji przez PZU w okresie
obowigzywania Polityki;

7) zaktada sie mozliwo$¢ wystapienia tymczasowych
odchylen rzeczywistego wspoétczynnika
wyptacalnosci powyzej lub ponizej poziomu
docelowego.

Polityka dywidendowa Grupy PZU i PZU opiera sie na
nastepujacych zasadach:

Grupa PZU dazy do efektywnego zarzadzania
kapitatem i maksymalizacji stopy zwrotu z kapitatu
dla akcjonariuszy podmiotu dominujacego,

w szczeg6lnosci 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;

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 szczegblnosci w ramach transakgji fuzji
i przejeé; z zastrzezeniem, ze:

UBEZPIECZENIA | ZDROWIE | INWESTYCJE | BANKOWOSC

Pozostate informacje Oswiadczenie Zarzadu

Polityka kapitatowa Q
i dywidendowa na lata J U
2025-2027

Polityka kapitatowa i dywidendowa na lata
2025-2027, uwzglednia wchodzace od 2027 roku
zmiany w regulacjach Solvency Il. W celu
utrzymania stabilnosci kapitatowej,
pozwalajacej na realizacje wyptat dywidendy,
nastgpita zmiana w zakresie docelowego
wspotczynnika Wyptacalnosc Il dla Grupy PZU,

ktéry zostat ustalony na poziomie 180%

(PZU i PZU Zycie bez zmian) - od momentu
wejscia w zycie zmian w Solvency II.
Jednoczesnie, do tego czasu zostang utrzymane
docelowe wspotczynniki wyptacalnosci na
poziomie 200% dla Grupy PZU, 200% dla PZU
oraz 200% dla PZU Zycie

e 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.
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6.5.2. Wspotczynniki
wyptacalnosci

Wspdtczynniki 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 wspotczynnik
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 poszczegdlnych rodzajow
ryzyka zidentyfikowanego w ramach procesu oceny
adekwatnosci kapitatu wewnetrznego (ICAAP).

Wedtug stanu na koniec | kwartatu 2026 roku
szacowany wskaznik wyptacalnosci (liczony wg
formuty standardowej Wyptacalnosé Il) wynidst

230% AL
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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

Tier1

239%

237%

360%

380%

911%

800%

16,4%

15,0%

17,6%

17,6%

230%

233%

350%

365%

899%

T77%

16,8%

14,8%

17,6%

17,6%

*) I kw. 2026 nie podlegat ani badaniu, ani przegladowi przez

Biegtego rewidenta
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6.5.3. Wyptata dywidendy

18 czerwca 2026 roku Zwyczajne Walne Zgromadzenie
PZU podjeto uchwate w sprawie podziatu zysku netto
PZU za rok zakonczony 31 grudnia 2025 roku
powiekszonego o kwote przeniesiong z kapitatu
zapasowego utworzonego z zysku netto za rok
zakonczony 31 grudnia 2024 roku, w ktérej postanowito
przeznaczy¢ na wyptate dywidendy kwote

4 144 910 400,00 zt, tj. 4,80 zt na jedng akcje.

Dzien ustalenia prawa do dywidendy zostat wyznaczony
na 17 wrzesnia 2026 roku, a termin wyptaty dywidendy
na 8 pazdziernika 2026 roku.

Skonsolidowany zysk przypisany jednostce

L 3781
dominujacej (w mln zt)
Jednostkowy zysk PZU (w mln zt) 1637
Wyptacona dywidenda za rok (w mln zt) 2072
Dywidenda na akcje za rok (w zt) 2,40
Dywidenda na akcje wg daty ustalenia prawa

1,94

(w zt)
(a) Zmiana ceny akcji ytd 0,2%
(b) Stopa dywidendy w roku (%) * 5,5%
(a+b) TSR Total Shareholders Return 5,7%

*) stopa liczona jako dywidenda (wg daty ustalenia prawa do dywidendy) wobec ceny akcji na koniec poprzedniego raportowanego roku

Zrédto: dane PZU

Pozostate informacje

5780

3983
3748
4,34
2,40
33,5%
6,8%

40,3%

5342

3877
3860
4,47
4,34
(3,0)%
9,2%

6,2%

Oswiadczenie Zarzadu

6699

5062
4145
4,80
4,47
45,6%
9,8%

55,4%

UBEZPIECZENIA | ZDROWIE | INWESTYCJE | BANKOWOSC

3009

4539

4,80

(1,7)%
7,2%

5,5%
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Catkowita stopa zwrotu dla akcjonariuszy (TSR) PZU na tle indeksu WIG

+300% PZU TSR
, ® Wwyptata dywidendy 246,7%
+250% (w zt na 1 akcje) WIG
+200% 223,7%
+150%
+100%
+50%
0
05.2010-2025 06.2026
-50%

Zrédto: PZU

Wartos¢ ksiegowa na akcje i skumulowana dywidenda brutto na akcje PZU w zt Zysk i dywidenda PZU od debiutu na GPW

m Zysk |.dominujacej na akge w zt za dany rok (EPS)

Dywidenda na 1 akcje wg. daty ustalenia prawa (w zi) 7,8
m Skumulowana dywidenda brutto na akeje (zt) 83,8 87, 6,7 .
m  Wartosc ksiegowa na akcje (zt) ’L
5,0
4.4 4.3 4.5 48
3,8 3.8 3T 3,8 39
371 4':',6 - 34 34 30 3.4 ) 3,5 10
32,3 34,.4 'y 2.8 2.7 2.6 . 27 ~ 35 -L';E . 24 !
26,1 » 17.3 22 2.3 7,1 ! 2,2 1.9 =
194 | 20,8 @ 43.3

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2015 2020 2021 2022 2023 2024 2025 06.2026 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 06.2026
Zrédto: PZU Zrédto: PZU
Raport Potroczny 2026  oemezmaserciess 126 UBEZPIECZENIA | ZDROWIE | INWESTVCIE | BANKOWOSC
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6.6. Rating finansowy

Rating Polski

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 réwniez perspektywe ratingowga
(outlook), czyli przyszta ocene sytuacji spotek

w przypadku zaistnienia okreslonych okolicznosci.

Rating PZU

Rating oraz

Nazwa zaktadu
perspektywa

PZU

Model biznesowy

Otoczenie zewnetrzne Strategia i perspektywy

Ostatnia 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.

29 maja 2026 roku agencja ratingowa S&P Global
Ratings potwierdzita rating sity finansowej i rating
kredytowy dla PZU i jego gtéwnych podmiotow
zaleznych na poziomie 'A-'. Perspektywa pozostata bez
zmian (pozytywna).

Zarzadzanie ryzykiem Wyniki i dywidenda tad korporacyjny

Rating Polski

8 maja 2026 roku agencja ratingowa S&P utrzymata
ocene ratingowa Polski na poziomie A- dla dtugo- i A-2
dla krotkoterminowych zobowigzan w walucie
zagranicznejoraz Adla dtugo-iA-1dla
krotkoterminowych zobowigzan w walucie krajowe;j.

Perspektywa ratingu pozostata na poziomie stabilnym.

Rating Polski*
Kraj Rating oraz Ostatnia zmiana
perspektywa
Polska

Pozostate informacje

Rating sity finansowej

Rating wiarygodnosci kredytowe;j
PZU Zycie

Rating sity finansowej

Rating wiarygodnosci kredytowe;j
TUW PZUW

Rating sity finansowej

Zrédto: S&P Global Ratings

Raport Potroczny 2026

A- /pozytywna/

A- /pozytywna/

A- /pozytywna/

A- /pozytywna/

A- /pozytywna/

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci
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Ostatnia zmiana Rating oraz Data aktualizacji
perspektywa

28 maja 2024 A- /stabilna/ 6 kwietnia 2020

28 maja 2024 A- /stabilna/ 6 kwietnia 2020

28 maja 2024 A- /stabilna/ 6 kwietnia 2020

28 maja 2024 A- /stabilna/ 6 kwietnia 2020

28 maja 2024 A- /stabilna/ 6 kwietnia 2020
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Rating wiarygodnosci kredytowej
(dtugoterminowy
w walucie lokalnej)

Rating wiarygodnosci kredytowej
(dtugoterminowy
w walucie zagranicznej)

Rating wiarygodnosci kredytowej

A [stabilna/

A- [stabilna/

12 pazdziernika 2018

12 pazdziernika 2018

(krétkoterminowy A-1| 12 pazdziernika 2018
w walucie lokalnej)

Rating wiarygodnosci kredytowej

(krotkoterminowy A-2 13 kwietnia 2018

w walucie zagranicznej)

Zrédto: S&P Global Ratings
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Rating oraz
perspektywa

A- [pozytywna/

BBB+ /pozytywna/

A-2

A-2

Oswiadczenie Zarzadu

Data aktualizacji

13 kwietnia 2018
13 kwietnia 2018
13 kwietnia 2018

13 kwietnia 2018
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Bank Pekao

Bank Pekao wspotpracuje z trzema wiodacymi
agencjami ratingowymi: Fitch Ratings (Fitch), S&P
Global Ratings (S&P) oraz Moody’s Investors Service.
W przypadku dwoch pierwszych agencji oceny
przygotowywane s3 na zlecenie Banku, na podstawie
zawartych umoéw, natomiast z agencja ratingowa
Moody’s Investors Service Bank nie posiada zawartej

Ocena dtugookresowa w walutach obcych
Ocena dtugookresowa w walucie krajowej
Ocena krétkookresowa w walutach obcych
Ocena krétkookresowa w walucie krajowej

Ocena samodzielna (Stand-alone)

Perspektywa

Ocena dtugoterminowa zobowigzan w walutach

obcych

Ocena krotkoterminowa zobowigzan w walutach

obcych

Ocena dtugoterminowa zobowigzan w walucie krajowej

Ocena krotkoterminowa zobowigzan w walucie

krajowej

Zrédto: Oceny ratingowe - Relacje inwestorskie - Bank Pekao S.A.

Raport Potroczny 2026
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Otoczenie zewnetrzne

umowy, a ocena przeprowadzana jest na podstawie
publicznie dostepnych informacji oraz spotkan
przegladowych.

W | potroczu 2026 roku nie wystapity zmiany ratingdéw

kredytowych Banku Pekao; wszystkie oceny zostaty
utrzymane na dotychczasowych poziomach.

Na 30 czerwca 2026 roku oceny wiarygodnosci
finansowej Banku Pekao byty nastepujace:

A- A-

A- A

A-2 A-2

A-2 A-1
bbb+ -
Stabilna Stabilna
A -

A-1 .

A -

A-1 .
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Ocena dtugookresowa emitenta (IDR)
Ocena krotkookresowa emitenta (IDR)
Ocena viability

Ocena wsparcia rzadu

Perspektywa
Krajowa dtugoterminowa ocena

Krajowa krotkoterminowa ocena

Dtugookresowa ocena depozytéw w walutach obcych
Krotkookresowa ocena depozytow

Baseline Credit Assessment

Dtugookresowa ocena ryzyka kredytowego
kontrahenta

Krotkookresowa ocena ryzyka kredytowego
kontrahenta
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BBB+

F2

Bbb+

Brak wsparcia

Stabilna

AA(pol)
(perspektywa: stabilna)

F1+(pol)

A2
Prime-1
baa2

A2(cr)

Prime-1(cr)
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Negatywna

A2

Prime-1


https://www.pekao.com.pl/relacje-inwestorskie/obligacje-i-oceny/oceny-ratingowe.html
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Alior Bank

Alior Bank podlega ocenie przez dwie wiodace agencje
ratingowe: S&P Global Ratings oraz Fitch.

24 lutego 2026 roku agencja ratingowa S&P Global
Ratings poinformowata Bank o podwyzszeniu
dtugoterminowego ratingu do poziomu inwestycyjnego
BBB- z BB+ oraz krétkoterminowego ratingu do poziomu
A-3zB.

Wedtug S&P podwyzszenie ratingu odzwierciedla
przeprowadzone przez bank w trakcie 2025 roku zmiany
w zakresie dywersyfikacji portfela kredytowego w
kierunku mniej ryzykownych ekspozycji oraz aktywne
ograniczanie wolumenu kredytow niepracujacych (NPL).
Agencja w szczegblnosci wskazata na wysoka
rentownosc, ktdra sprzyja wzrostowi skali banku oraz
zwieksza szanse na wzrost wartosci wyptacanych
dywidend dla akcjonariuszy. Stabilna perspektywa
ratingu opiera sie na przekonaniu agencji co do
stabilnosci wynikow finansowych banku, dalszej
dywersyfikacji prowadzonej dziatalnosci oraz poprawie
wskaznikow ryzyka.

Na 30 czerwca 2026 roku oceny wiarygodnosci
finansowej Alior Banku zostaty zaprezentowane w
tabelach obok.

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci
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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 krétkookresowa w walutach obcych
Ocena krétkookresowa w walucie krajowej
Ocena samodzielna (Stand-alone)

Perspektywa

Zrédto: Ratingi - Alior Bank

Zarzadzanie ryzykiem Wyniki i dywidenda

BB+

bb+
ns

Pozytywna

BBB-
BBB-
A-3
A-3
bb

Stabilna
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Negatywna

A-2

A-1

Stabilna
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https://www.aliorbank.pl/dodatkowe-informacje/relacje-inwestorskie/ratingi-i-emisje.html

Charakterystyka Grupy PZU Model biznesowy Otoczenie zewnetrzne Strategia i perspektywy Zarzadzanie ryzykiem Wyniki i dywidenda tad korporacyjny Pozostate informacje Oswiadczenie Zarzadu

7. tad korporacyjny -

7.1. Firma audytorska przeprowadzajaca badania sprawozdan

e
—

finansowych

7.2. Akcjonariusze i papiery wartoSciowe emitenta

7.3. Kalendarium publikacji raportow okresowych Grupy PZU
w 2026 roku

v Grupa utrzymuje wysokie standardy nadzoru korporacyjnego, zapewniajac
skuteczny monitoring realizacji celow strategicznych, sytuacji kapitatowej oraz
kluczowych ryzyk biznesowych.

v Organy statutowe wspierajg realizacje najwazniejszych inicjatyw Grupy,
w tym dziatan zwigzanych z rozwojem dziatalnosci oraz projektami zwiekszajacymi
efektywnos$c organizacji.

v Transparentna komunikacja z akcjonariuszami i rynkiem kapitatowym
pozostaje jednym z fundamentéw budowania zaufania do Grupy PZU.

4 s danie Zarzadu z dziatalnosci §¢
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Charakterystyka Grupy PZU

Model biznesowy

Otoczenie zewnetrzne Strategia i perspektywy

7.1. Firma audytorska przeprowadzajaca
badania sprawozdan finansowych

PZU wybiera podmiot uprawniony do badania
sprawozdan finansowych zgodnie z:

e Polityka wyboru firmy audytorskiej do
przeprowadzenia badania sprawozdan finansowych
oraz atestacji sprawozdawczos$ci zrownowazonego
rozwoju;

e Polityka Swiadczenia przez firme audytorska
przeprowadzajaca badanie sprawozdan finansowych
lub atestacje sprawozdawczosci zrbwnowazonego
rozwoju, przez podmioty powigzane z ta firma
audytorska oraz przez cztonka sieci, do ktorej nalezy
firma audytorska, dozwolonych ustug niebedacych
badaniem lub atestacjg sprawozdawczosci
zrownowazonego rozwoju;

e Procedurg wyboru firmy audytorskiej.

Gtowne zatozenia polityki wyboru firmy
audytorskiej

Polityka wyboru firmy audytorskiej do przeprowadzenia
badania sprawozdan finansowych oraz atestacji
sprawozdawczos$ci zrownowazonego rozwoju zaktada:

e zapewnienie prawidtowego, transparentnego
i regulacyjnego przebiegu procesu wyboru oraz jasne
okreslenie odpowiedzialnosci uczestnikow;

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci
Grupy Kapitatowej PZU za | pdtrocze 2026 roku

Raport Potroczny 2026

kluczowa role Komitetu Audytu w rekomendacji
wyboru audytora;

zapewnienie wysokiej jakosci badania i atestacji oraz
spetnienia wymogow niezaleznosci;

mozliwo$¢ badania i atestacji Grupy PZU przez jedna
firme audytorska;

stosowanie zasad rotacji firmy audytorskiej
i kluczowego biegtego rewidenta w okreslonym
horyzoncie czasowym.

Podmiot uprawniony do badania
sprawozdan finansowych

24 sierpnia 2022 roku, po zapoznaniu sie

z rekomendacjg Komitetu Audytu, Rada Nadzorcza
PZU wybrata firme PricewaterhouseCoopers Polska
Sp. z 0.0. Audyt Sp.k. (PwC) do badania rocznych
i przegladow srédrocznych jednostkowych

i skonsolidowanych sprawozdan finansowych oraz
badania rocznych sprawozdan o wyptacalnosci

i kondycji finansowej PZU i Grupy PZU za lata
2024-2028, z mozliwoscig przedtuzenia wspotpracy
na lata 2029-2030.

Zarzadzanie ryzykiem

Gtowne zatozenia polityki sSwiadczenia
dozwolonych ustug

W PZU funkcjonuje Polityka Swiadczenia przez firme
audytorska oraz podmioty z nig powigzane ustug
dozwolonych, ktore nie stanowia badania sprawozdan
finansowych ani atestacji sprawozdawczosci
zrownowazonego rozwoju.

Najwazniejsze zatozenia Polityki obejmuja:

e zapewnienie niezaleznosci audytora - poprzez
precyzyjne okreslenie katalogu ustug zakazanych,
obowigzek kazdorazowej oceny zagrozen dla
niezaleznosci oraz stosowanie odpowiednich
zabezpieczen zaréwno w przypadku ustug zwigzanych
z badaniem, jak i atestacja;

e szerokieijednoznaczne zdefiniowanie ustug
zakazanych, ktére dodatkowo podlegaja
ograniczeniom czasowym, aby eliminowac ryzyka
wptywu na prace audytora;

o Sciste okreslenie katalogu ustug dozwolonych,
ktorych zlecenie wymaga kazdorazowo uzyskania
zgody Komitetu Audytu po przeprowadzeniu
stosownej oceny ryzyka;

e wprowadzenie limitu wynagrodzen za ustugi inne niz
badanie, co ma zapobiegaé powstawaniu
ekonomicznego uzaleznienia firmy audytorskiej od
PZU lub spétek z Grupy PZU;

o formalna procedure wnioskowania i kontroli, ktéra
zapewnia transparentnos¢ catego procesu oraz petna
zgodnos$¢ z regulacjami krajowymi i unijnymi, w tym
wymogami dotyczacymi jednostek zainteresowania
publicznego.
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Wykaz dozwolonych ustug swiadczonych
na rzeczemitenta przez firme audytorska

W | p6troczu 2026 roku PwC Swiadczyt na rzecz PZU
dozwolone ustugi niebedace badaniem. Kazdorazowo
wymagaty one zgody Komitetu Audytu, ktory oceniat
potencjalne zagrozenia dla niezaleznosci firmy zgodnie
z polityka przyjeta przez Rade Nadzorcza.

Ustugi dozwolone swiadczone przez PwC w ramach
badan i przegladoéw sprawozdan za 2025-2026
obejmowaty:

o przeglady $rédrocznych jednostkowych
i skonsolidowanych sprawozdan finansowych PZU
i Grupy PZU za okresy zakonczone 30 czerwca 2025
roku i 30 czerwca 2026 roku;

e badania jednostkowych i skonsolidowanych
sprawozdan o wyptacalnosci i kondycji finansowej
PZU oraz Grupy PZU za rok zakonczony 31 grudnia
2025.
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° ° ° ° o o e 13lipca 2026 roku PZU otrzymat zawiadomienie od e 15lipca 2026 roku PZU otrzymat zawiadomienie od
7.2. Aijona rl usze I pa plery Wa rtOSC|owe BlackRock, Inc. informujace, ze w wyniku transakgji BlackRock, Inc. informujace, ze w wyniku transakgji
zbycia akcji PZU w dniu 9 lipca 2026 roku, taczny nabycia akcji PZU w dniu 13 lipca 2026 roku, taczny
em itenta udziat BlackRock, Inc. w kapitale zaktadowym udziat BlackRock, Inc. w kapitale zaktadowym
i w ogolnej liczbie gtosow na Walnym Zgromadzeniu i w ogolnej liczbie gtosow na Walnym Zgromadzeniu
Akcjonariuszy PZU wg stanu na dzien 13 lipca 2026 Akcjonariuszy PZU wg stanu na dzien 15 lipca 2026
roku wyniost 4,99%; roku wyniost 5%.
Akcje PZU z zawiadomieniem przekazanym PZU 15 lipca 2026 roku,
wg stanu na ten dzien posiadat 43 206 518 akcji, co
Kapitat zaktadowy PZU dzieli sie na 863 523 000 akgji stanowito 5% kapitatu zaktadowego PZU i uprawniato
zwyktych o warto$ci nominalnej 0,10 zt kazda dajacych do 43 206 518 gtosow na Walnym Zgromadzeniu.
prawo do 863 523 000 gtoséw na Walnym
Zgromadzeniu®. Do dnia przekazania niniejszego sprawozdania miaty
miejsce nastepujace zmiany w stanie posiadania akgji Akcjonariusz.e posiaﬁajqcy 31 grudnia2025 | 30 czerwca 2026 31 grudnia2025 | 30 czerwca 2026
Znaczne pakiety akcji PZU przez BlackRock, Inc.. Znaczne pakiety 2kd)l
Skarb Paristwa 295217300 295217300 34,19% 34,19%

e 13 marca 2026 roku PZU otrzymat zawiadomienie od
BlackRock, Inc. informujace, ze w wyniku transakcji BlackRock, Inc. 43249344 43206518 >,00% >,00%
zbycia akcji PZU w dniu 9 marca 2026 roku, taczny
udziat BlackRock, Inc. w kapitale zaktadowym
i w ogblnej liczbie gtosow na Walnym Zgromadzeniu Ogétem 863 523 000 863 523 000 100,00% 100,00%
Akcjonariuszy PZU wg stanu na dzien 12 marca 2026
roku wyniost 4,98%;

Na 30 czerwca 2026 roku oraz na dzien przekazania
sprawozdania, akcjonariuszami PZU posiadajacymi
znaczne pakiety akcji (co najmniej 5%) byli: Skarb
Panstwa Rzeczypospolitej Polskiej, ktory posiadat 295
217 300 akgji, co stanowi 34,19% kapitatu zaktadowego
PZU i uprawnia do 295 217 300 gtoséw na Walnym
Zgromadzeniu oraz BlackRock, Inc, ktory zgodnie

Pozostali 525056 356 525099182 60,81% 60,81%

e 11 czerwca 2026 roku PZU otrzymat zawiadomienie Struktura akcjonariatu PZU na 31.12.2025 roku Struktura akcjonariatu PZU na 30.06.2026 roku

34) 30 czerwca 2015 roku ZWZ PZU podjeto uchwate w sprawie podziatu . . . .
od BlackRock, Inc. informujace, ze w wyniku

(splitu) wszystkich akcji PZU poprzez obnizenie wartosci nominalne;j

kazdej akcji PZU z 1 zt do 0,10 zt oraz zwiekszenie liczby akcji PZU transakcji nabycia akcji PZU w dniu 9 czerwca 2026 , )

i i i . . Skarb Panstwa Skarb Panstwa
sktadajacych sie na kapitat zaktadowy z 86 352 300 do 863 523 000. roku, {qczny udziat BlackRock, Inc. w kapltale 34,2% 34,20
Podziat akcji nastapit poprzez wymiane wszystkich akcji w stosunku . , - . ,

I o zaktadowym i w ogolnej liczbie gtoséw na Walnym
1:10i nie wptynat na wysokosc kapitatu zaktadowego PZU. 3 ) s . o,
listopada 2015 roku Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy XIl Wydziat Zgromadzeniu Akcjonariuszy PZU wg stanu na dzien
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego zarejestrowat 11 czerwca 2026 roku wyniost 5%;
odpowiednig zmiane w Statucie PZU. 24 listopada 2015 roku Zarzad _ ' ‘
Krajowego Depozytu Papieréw Wartoéciowych (KDPW) podijat Pozostalll Black Rock, Inoc. Pozostali Black Rock, Inc.
uchwate nr 789/15 w sprawie okreslenia 30 listopada 2015 roku jako 60,8% il 60;8% 5,0%
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. Zrédto: Raport biezacy 38/2025 Zrédto: Raport biezacy 21/2026
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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 wspdlnego
wykonywania prawa gtosu z akgji.

Dla potrzeb ograniczenia prawa do gtosowania gtosy
akcjonariuszy, miedzy ktorymiistnieje stosunek
dominacji lub zaleznosci, sg sumowane zgodnie

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci
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z zasadami opisanymi w Statucie. Wyzej wymienione
ograniczenia prawa gtosowania akcjonariuszy wygasna
od momentu, w ktérym 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, wykupdw ani sptat dtuznych
i kapitatowych papierow wartosciowych oraz nie
wyemitowat papierow wartosciowych dajacych
akcjonariuszom specjalne uprawnienia kontrolne.

W okresie od 2013 do | potowy 2026 w PZU nie byto
programow akcji pracowniczych.

Ograniczenia dotyczace przenoszenia
prawa wtasnosci papierow
wartosciowych emitenta

Statut PZU nie zawiera zapisow ograniczajacych
przenoszenie prawa wtasnosci papierow wartosciowych
emitenta (zarowno akgji jak i obligacji). Nie s tez znane
inne pozastatutowe ograniczenia, ktore by tego
dotyczyty, za wyjatkiem ograniczen wynikajgcych

z powszechnie obowigzujacych przepisdéw prawa

w precyzyjnie okreslonych sytuacjach, w szczegdlnosci:

e ograniczen wynikajgcych z przepiséw ustawy
z 29 lipca 2005 roku o ofercie publicznej i warunkach
wprowadzania instrumentow finansowych do
zorganizowanego systemu obrotu oraz o sp6tkach
publicznych (t.j. Dz.U. 22024 ., poz. 620, 1883), tj.:

Zarzadzanie ryzykiem
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- zart. 75 ust. 4 - akcje obcigzone zastawem do
chwili jego wygasniecia nie moga by¢ przedmiotem
obrotu, z wyjatkiem przypadku, gdy nabycie tych
akcji nastepuje w wykonaniu umowy
o ustanowienie zabezpieczenia finansowego
w rozumieniu ustawy z 2 kwietnia 2004 roku o
niektdrych zabezpieczeniach finansowych,

— zart. 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 ogolnej liczby gtoséw - do
dnia wykonania tych obowigzkow;

ograniczen wynikajgcych z art. 362 Kodeksu spotek
handlowych, dotyczacych zakazu nabywania przez
emitenta akcji wtasnych, za wyjatkiem przypadkéw w
tym przepisie okreslonych oraz ograniczen
dotyczacych nabycia akcji wtasnych spotki
dominujacej przez spoétke lub spétdzielnie zalezna
oraz 0sob dziatajgcych 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 Komis;ji
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
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walnym zgromadzeniu lub udziatu w kapitale
zaktadowym - zgodnie z art. 90 ust. 1 ustawy z 11
wrzesnia 2015 roku o dziatalnosSci ubezpieczeniowej i
reasekuracyjnej (t.j. Dz.U. 22024 r., poz.
838,1565,1863) (dalej ,ustawa ubezpieczeniowa”),
jezeli:
— podmiot sktadajacy zawiadomienie, o ktorym
mowa w art. 82 ust. 1, nie uzupetnit
w wyznaczonym terminie brakéw w zawiadomieniu
lub zataczonych do zawiadomienia dokumentow
i informacji,

- podmiot sktadajacy zawiadomienie, o ktorym
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
sktadajacego 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 akgji
krajowego zaktadu ubezpieczen z przyczyn
okreslonych w art. 98 ust. 1 tej ustawy;
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e 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 akgji
krajowego zaktadu ubezpieczen z przyczyn
okreslonych w art. 98 ust. 1 tej ustawy.

Akcje lub uprawnienia do nich posiadane
przez osoby zarzadzajace i nadzorujace
PZU

Na dzien przekazania niniejszego Sprawozdania Zarzadu
z dziatalnosci za | potrocze 2026 roku (tj. 19 sierpnia 2026
roku) oraz na dzien 13 maja 2026 roku, tj. dzien
publikacji skonsolidowanego sprawozdania
finansowego za okres 3 miesiecy zakonczony 31 marca
2026 roku akcje PZU posiadaty trzy osoby petnigce
funkcje cztonkéw Zarzadu (Maciej Fedyna, Tomasz
Tarkowski, Jan Zimowicz) oraz jedna osoba petnigca
funkcje cztonka Rady Nadzorczej (Jarostaw Antonik).

Cztonkowie Zarzadu PZU

Maciej Fedyna

Tomasz Tarkowski

Jan Zimowicz

Cztonkowie Rady Nadzorczej PZU

Jarostaw Antonik

4 Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci
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Pozostali Cztonkowie Zarzadu i Cztonkowie Rady
Nadzorczej nie posiadali akcji PZU lub uprawnien do
nich zaréwno na dzien przekazania niniejszego raportu
okresowego, jak i na dzien przekazania raportu za

| kwartat 2026 roku.

Zestawienie liczby akcji PZU bedacych w posiadaniu
0s0b zarzadzajacych i nadzorujacych PZU zostato
zaprezentowane w tabeli obok.

300 300 0
830 830 0
1520 1520 0
150 150 0

Zarzadzanie ryzykiem

Obligacje PZU

Na 30 czerwca 2026 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 2026 roku

Kontakt do RI
Kalendarium publikacji raportéw Grupy PZU w 2026 roku
()
raport roczny za 2025 rok 26 lutego 19 lutego 24 lutego Magdalena Komaracka, CFA, Dyrektor ds. Konsolidacji Zarzadczej i RI
raport kwartalny za | kwartat 2026 roku 14 maja 30 kwietnia 28 kwietnia
t pot | pot 2026 rok 20 si i 301 4si i . . .
raport potroczly za tpotrocze rord slerpnia pea slerpnia Strona internetowa RI: www.pzu.pl/relacje-inwestorskie/raporty
raport kwartalny za Il kwartat 2026 roku 19 listopada 29 pazdziernika 27 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 | pétroczu 2026 roku nie zostaty zawarte umowy
znaczace dla dziatalnosci Emitenta.

Transakcje z podmiotami powigzanymi na
warunkach innych niz rynkowe

W I pbtroczu 2026 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
2026 roku 34 519 akcji PZU.

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci
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PZU nie posiadat akcji wtasnych na 30 czerwca 2026
roku.

Udzielone i otrzymane poreczenia i gwarancje

W | p6troczu 2026 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 2026 roku zawarta jest w rozdziale 6.3.
Struktura aktywow i pasywow Grupy PZU.

Zasady sporzadzenia

Zasady sporzadzenia srédrocznego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego opisane zostaty

w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym
Grupy PZU.

Zarzadzanie ryzykiem

137

Wyniki i dywidenda

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 2026
roku i do dnia podpisania skréconego srédrocznego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego w
spotkach z Grupy PZU nie wystapity postepowania
toczace sie przed sagdem, organem wtasciwym dla
postepowania arbitrazowego lub organem administracji
publicznej dotyczace zobowigzan albo wierzytelnosci
PZU lub jednostki od niego bezposrednio lub posrednio
zaleznej, ktdrych jednostkowa wartosé bytaby istotna.
Pozostate kwestie zostaty opisane w Skroconym
Srodrocznym skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym za okres 6 miesiecy zakonczony 30 czerwca
2026 roku.

Na 30 czerwca 2026 roku wartos¢ przedmiotu sporu
wszystkich 221 549 (na 31 grudnia 2025 roku: 217 879)
spraw toczacych sie przed sagdami, organami
wtasciwymi dla postepowan arbitrazowych lub
organami administracji publicznej prowadzonych w
podmiotach z Grupy PZU wynosita tacznie 17 870 mln zt
(na 31 grudnia 2025 roku: 17 951 mln zt). W kwocie tej
12 718 mln zt (na 31 grudnia 2025 roku: 13 066 mln zt)
dotyczy zobowigzan, a 5 152 mln zt (na 31 grudnia 2025
roku: 4 885 mln zt) wierzytelnosci spotek z Grupy PZU.
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9. Oswiadczenie Zarzadu .

u

w sprawie rzetelnosci g N
-y j | .*" vV

sprawozdan

Oswiadczenie Zarzadu jednostki dominujjcej odnosnie sporzadzenia jednostkowego i skonsolidowanego
sprawozdania finansowego oraz sprawozdania z dziatalnosci

Wedle najlepszej wiedzy Zarzadu PZU, srodroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy PZU
oraz $rodroczne skrocone jednostkowe sprawozdanie finansowe PZU za okres 6 miesiecy zakonczony 30 czerwca
2026 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.
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Niniejsze Sprawozdanie z dziatalnosci
Grupy Kapitatowej PZU za | p6trocze 2026 roku
liczy 139 kolejno ponumerowanych stron.

Podpisy Cztonkéw Zarzadu PZU

Elektronicznie

Bog d a n podpisany przez

Bogdan Benczak

Benczak pate: 2026.08.19

09:21:20 +02'00'

Bogdan Benczak - Prezes Zarzadu

Elektronicznie

KaZ| m |e I Z podpisany przez

Kazimierz Karolczak

Ka ro | CZa k Data: 2026.08.19

09:32:55 +02'00'
Kazimierz Karolczak - Cztonek Zarzadu
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Elektronicznie

M a C i ej podpisany przez

Maciej Fedyna

Fedyn Q Data: 2026.08.19

09:16:43 +02'00'

Maciej Fedyna - Cztonek Zarzadu

Signature Not Verified

Dokument podpisaﬁ'ﬂ'{or;ei Tpmasz Tarkowski
Data: 2026.08.19 14:06:53

Tomasz Tarkowski - Cztonek Zarzadu
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N Elektronicznie
EIZbIeta podpisany przez

oo Elzbieta Hauser-
Hause - Schoneich

Data: 2026.08.19

Schoneich 09:28:33 +02'00'

Elzbieta Hauser-Schoneich - Cztonek Zarzadu

Elektronicznie

.J a n podpisany przez Jan
Zimowicz

1 1 Data: 2026.08.19
Z IMOWICZ 09:24:50 +02'00'

Jan Zimowicz - Cztonek Zarzadu

Warszawa, 19 sierpnia 2026 roku
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10. Zataczniki

10.1. Stownik terminéw
10.2. Alternatywne Pomiary Wynikdéw
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10.1. Stownik terminow

agent ubezpieczeniowy - przedsiebiorca wykonujacy
dziatalnos¢ agencyjna na podstawie umowy zawartej

z zaktadem ubezpieczen. Dziatalnosc¢ agentow skupia sie
na: pozyskiwaniu klientéw, zawieraniu uméw
ubezpieczenia, uczestniczeniu w administrowaniu

i wykonywaniu uméw 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
poszukujacego 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 2026 roku

Raport Potroczny 2026

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

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 sposob jak dla ogdlnego modelu wyceny. Metoda
PAA jest stosowana do umow krotkoterminowych, ktore
spetniajag 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 zawierajgcych
kluczowe informacje, dotyczacych detalicznych
produktow zbiorowego inwestowania

i ubezpieczeniowych produktéow inwestycyjnych

przychody brutto z ubezpieczen - jest to
wynagrodzenie, ktdre 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 czes¢ sktadki zwigzana

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
cze$ciowo 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
reasekuracyjnej
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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 zapewnié petne pokrycie biezgcych

i przysztych zobowiazan, jakie moga wyniknaé

z zawartych umow ubezpieczenia. Na rezerwy
technicznoubezpieczeniowe sktadaja sie

w szczegolnosci: 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 wymogdw 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 warunkéw 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 punktdw, tym wieksza wiarygodnosé
potencjalnego kredytobiorcy

sell-side - czes$c¢ sektora finansowego zaangazowana

w tworzenie, promocje i sprzedaz akcji, 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

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

spread - r6znica miedzy cena kupna i sprzedazy danego
instrumentu finansowego

suma ubezpieczenia - suma pieniezna, na ktora
ubezpieczono przedmiot ubezpieczenia.

W ubezpieczeniach majatkowych suma ubezpieczenia
stanowi zazwyczaj gorna granice odpowiedzialnosci
ubezpieczyciela

UBEZPIECZENIA | ZDROWIE | INWESTYCJE | BANKOWOSC
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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 wynikajgca 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

ubezpieczenie typu J - tradycyjne indywidualne
ubezpieczenie na zycie o charakterze ochronnym
z udziatem w zysku

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.)
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UOKIK - Urzad Ochrony Konkurencji i Konsumentéw,
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

UoU - ustawa z 11 wrzesnia 2015 roku o dziatalnosci
ubezpieczeniowe;j i reasekuracyjnej (Dz.U.2021.1130,
poz. 1844), obowiazujaca, dla wiekszosci przepiséw, od
1 stycznia 2016 roku. Ustawa wprowadza do polskiego
systemu prawnego wymogi Wyptacalnosci I

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 biezgcym okresie na podstawie proporcji catkowitej
ustugi ubezpieczeniowej Swiadczonej w danym okresie

UX (User Experience) - obszar zwigzany

z doswiadczeniami uzytkownikow korzystajacych

z wybranego narzedzia (lub szerzej, procesu, tudziez
wchodzacych w interakcje z marka w ogole). Wigze sie
bezposrednio z web usability - empiryczng dziedzing
wiedzy zwigzang z projektowaniem i badaniem narzedzi
(w tym przypadku internetowych) z uwzglednieniem
potrzeb i preferencji docelowych uzytkownikdow.

W kontekscie stron internetowych chodzi o szeroko
rozumiang uzytecznosc i skutecznosé 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 uméw

z bezposrednim udziatem, w ktorych zmiany zatozen
ekonomicznych przechodza przez CSM w catym okresie
obowigzywania umowy, metoda stosowana

np. w przypadku umow 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 obowigzuja 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
przydatnos¢ 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 klientéw 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
réwniez 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
- rentownos$¢ 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 klientéw 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 wytgczeniem udziatu mniejszosci na poczatek i koniec
okresu sprawozdawczego; wzrost wartosci wskaznika
oznacza poprawe efektywnosci i zdolnosci pomnazania
Srodkdw 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, kapitatéw 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 (inwestorow)
(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
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Wskaznik Koszty/Dochody (sektor bankowy) - iloraz
kosztow dziatania Grupy PZU niedotyczacych ustug
ubezpieczenia z wytaczeniem podatku od innych
instytucji finansowych i sumy dochoddéw operacyjnych,
ktore obejmuja: 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, 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 kapitatowej

4 Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci
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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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