Temat: Omowienie wynikow Grupy PZU za pierwszy kwartat 2018 r.
Data: 21 maja, godz. 10:30

Moderator: Zapraszamy do udziatu w czacie inwestorskim z Grupg Kapitatowg PZU, ktéry odbedzie
sie 21 maja (poniedziatek) o godz. 10:30. Na pytania inwestoréw odpowie Tomasz Kulik, Cztonek
Zarzadu PZU SA i PZU Zycie SA. Zapraszamy do zadawania pytan juz dzié w opcji off-line.
Moderator: Dzien dobry. Witamy na czacie z CFO Grupy PZU i zapraszamy do zadawania pytan.
lucznikl: Czy docigzenie wyniku Iq 18 rezerwa "na zadosc¢uczynienie" ok 150 min miato dotyczy¢
wszystkich polis wystawionych w "tym temacie" do tej pory czy tez nalezy przyporzadkowac to do
jakiegos okresu np Iq (sonda). Czy traktowac to jako zdarzenie jednorazowe , czy tez nalezy
oczekiwac kolejnych np co roku w Iq w zaleznosci od wytoczonych pozwdéw z minionego roku? Czy tez
ryzyko to zostanie wkomponowane we wzrost sktadki i problem zniknie?

Tomasz Kulik: Na chwile obecng trudno jest jednoznacznie odpowiedzie¢ na to pytanie. Musimy
zaczekac do uzasadnienia pod wyrokiem SN. Dodatkowe wzmocnienie rezerw na ww. kwote to efekt
najlepszego szacunku odnosnie kosztéw w polis juz wystawionych i w chwili wypracowania przez
rynek docelowego podejscia bedziemy w stanie powiedzie¢ na ile ta rezerwa pokryje wszystkie koszty
Zwigzane z nowymi $wiadczeniami. Jezeli chodzi o polisy w przysztosci to te dodatkowe koszty
powinny zosta¢ uwzglednione w cenie produktu co moze wywotywaé zmiany cen na rynku. PZU jest w
tej korzystnej sytuacji ze ze wzgledu na site kapitatowg oraz efektywnos¢ kosztowg powyzsze zmiany
nie powinny przektada¢ sie na ruchy cenowe.

lucznikl1: Witam. Czy PZU ma jakie$ zobowigzania odsetkowe. Czy mozna tu méwic o dtugu/
gotowce netto?

Tomasz Kulik: Najwieksza pozycja zobowigzan odsetkowych zwigzana jest z wyemitowanymi
obligacjami — zaréwno dtug senioralny (850 min EUR) jak i podporzadkowany (2,25 mid zt).

Jarko: Czy w przysztosci dojdzie do potgczenia Pekao i Alior Banku?

Tomasz Kulik: Na chwile obecng nie moge jednoznacznie odpowiedzie¢ na tak postawione pytanie.
Nawet jezeli banki zarekomendujg potgczenie jako optymalny model wspdtpracy to caty czas do
przeprowadzenia tej transakcji potrzebnych bedzie 66% gtoséw na walnych zgromadzeniach obu
bankow. Dzisiaj PZU nie ma wystarczajgcej sity (mierzonej udziatem w akcjonariacie) do tego aby
podjac tg decyzje samodzielnie wiec jakakolwiek propozycja bedzie musiata by¢ atrakcyjna dla tych
ktérzy beda realizowac¢ prawa z gtosow czyli rowniez Panstwa.

KV922: Co byto gldwng przyczyng lepszych niz oczekiwane zyskéw w I kwartale?

Tomasz Kulik: Z jednej strony rosngca rentownos¢ w ubezpieczeniach (nizsze czestosci zgondw po
stronie ubezpieczen na zycie i nizsza szkodowos$¢ w ubezpieczeniach majgtkowych — brak duzych
szkdd jednostkowych, fagodna zima), ktéra czeSciowo zostata skorygowana przez nizsze dochody na
portfelach akcyjnych.

Wirtuoz: Spoiki z jakiego rynku wchodzg w gre pod wzgledem akwizycji zagranicznych?



Tomasz Kulik: Jezeli chodzi o potencjalne akwizycje zagraniczne to méwimy tylko i wylgcznie o
rynku CEE i oczywiscie ubezpieczeniach.

Analitycznie: Jakg role w przysztosci przewiduje sie dla bankéw w spétce?

Tomasz Kulik: Bez zmiany w stosunku do pierwotnych zatozen. Poprzez dostep do sieci dystrybucji i
mozliwos¢ sprzedazy przez ten kanat, poprzez lepszg site przetargowg i mozliwo$é generowania
synergii kosztowych spodziewamy sie, ze banki bedg w coraz wiekszym stopniu wptywaty na
mozliwos¢ generowania wysokich rentownosci w ramach grupy kapitatowej. W poréwnaniu z rokiem
2016 zaktadamy, ze bankie wptyng na wzrost ROE grupy o dodatkowe 3,4 p.p.

Analitycznie: Jakie sg zatozenia polityki dywidendowej w kolejnych latach? W poréwnaniu do
poprzedniego roku dywidenda podwoita sie, czy wzrost dywidendy r/r bedzie utrzymany w kolejnych
latach?

Tomasz Kulik: Trudno zakfadac, ze co roku bedziemy zwiekszali DPS o 1,1 zt bo oznacza to przeszto
1 mld dodatkowego zysku. Ro$niemy i chcemy rosngc¢ ale przewidywane tempo jest nieco inne i
sprowadza sie do mozliwosci osiggniecia ROE 22% do 2020 roku. Bedziemy starali sie aby nasza
dywidenda rosta r/r generujac atrakcyjne zwroty dla akcjonariuszy (w tym roku jest to powyzej 6%).
LondonCity: Wzrost sprzedazy jakiego rodzaju ubezpieczen byt najwiekszy w minionym kwartale?
Tomasz Kulik: Rosta sprzedaz liczona sktadka przypisang we wszystkich istotnych segmentach.
Jedynym wytomem jest sprzedaz produktéw zyciowych inwestycyjnych, ktora jest mocno skorelowana
z sytuacjg na rynkach kapitatowych a te w Q1 2018 nie generowaty wysokich zwrotow i
charakteryzowaty sie duzg zmiennosci.

inwestor dtugoterminowy: Czym spowodowane byly nizsze wyniki z dziatalnosci inwestycyjne;j?
Tomasz Kulik: To przede wszystkim GPW. Polskie akcje taniaty w tym kwartale o ok. 9% vs. wzrosty
kwartat wczesniej o 12%, co daje réznice r/r na tych instrumentach ponad 20%. Ta sytuacja zostata
pozytywnie skorygowana dzieki wzrostowi wyceny polskich obligacji.

lucznikl: Jak kalkulowac cze$¢ Zn do dywidend: czy jest to 100% skons. wynikéw grupy bez bankéw
plus 30% z Aliora plus 20% Pekao i ztego co wyjdzie 80% np?

Tomasz Kulik: Dywidenda / Skonsolidowany zysk netto przypadajacy jednostce dominujace;j.

Filip Charedzinski: Czy wyptata az 75% zysku spotki na dywidendy $wiadczy o matym
zainteresowaniu spétki kolejnymi akwizycjami?

Tomasz Kulik: Nie. Swiadczy o wywigzywaniu sie ze zobowiazan podjetych przy przyjmowaniu
polityki dywidendowej na okres strategii. Wszelkie planowane akwizycje zostang zrealizowane zgodnie
ze strategig (oczywiscie przy zatozeniu, ze potencjalne cele bedg atrakcyjne finansowo i bedg
pasowaty do struktury Grupy).

InwestorDlugoterminowy: czemu kurs akcji spada?

Tomasz Kulik: Przypisujemy to z jednej strony niepewnosci dotyczacej strategii dla bankéw w Grupie

(ta powinna by¢ znana do konca Q2), spadkowi kursu PLN do dolara oraz limitom dotyczacym



zaangazowan polskich TFI/OFE w inwestycje jedng grupe kapitatowg (czyli akcje i dtug wszystkich
trzech spoétek PZU, PEKAQ i Alior - te powinny zosta¢ dostosowane do korica czerwca).

KM: Witam! Jaki jest plan Zarzadu na wzrost wartosci spotki PZU w kolejnych latach?

Tomasz Kulik: Witam, zapraszam do zaznajomienia si€ ze strategig. Caty plan, kwantyfikowany na

poziomie ROE oraz poszczegdlnych inicjatyw zostat tam bardzo doktadnie przedstawiony. Ponizej

adres do strony www: http://www.pzu.pl/relacje-inwestorskie/spolka/strategia

Hans: Jaki stosunek ma spo6tka do natozenia przez KNF kary w zwigzku ze stwierdzeniem przypadkéw
opdznien w przyznaniu i wypfacie odszkodowania lub niedopetnieniu obowigzkéw informacyjnych w
latach 2013-2014?

Tomasz Kulik: Jezeli zostaty stwierdzone takie przypadki to nie ma co dyskutowac. To co niepokoi to
wysokos¢ ewentualnych kar (nie rozumiem mechanizmu naliczania) oraz karanie kilkukrotne za te
same, historyczne btedy.

Zibi: Czy prognozy dotyczace potencjalnej wspotpracy Aliora i Pekao beda znane zgodnie z
zatozeniem do konca drugiego kwartatu?

Tomasz Kulik: Nigdy nie mozna nie¢ 100% pewnosci ale jak dotad obydwa banki realizujg w petni
natozony na nie plan.

Inwestork: Czy zatozone cele ze strategii do 2020 roku sg osiggalne?

Tomasz Kulik: Jak najbardziej. Oczywiscie moze dojs¢ do przesunie¢ w czasie lub strukturze
pomiedzy poszczegdlnymi segmentami biznesu ale na dzie¢ dzisiejszy strategia realizowana jest
zgodnie z planem.

Szycha: czy ceny ubezpieczen moga byc¢ nizsze w kolejnych latach?

Tomasz Kulik: To wszystko zalezy od tego jak rynek jest przygotowany do skutkdw decyzji zwigzanej
z zados$cuczynieniami i co ona oznacza dla poszczegolnych graczy. PZU nie bedzie z tego tytutu
musiato podnosi¢ cen (co jest bardzo dobrg informacjg). Dodatkowo obserwujemy wzrosty kosztow
likwidacji szkdd (wyzsze ceny robocizny ze wzgledu na wzrosty wynagrodzen, wyzsze ceny czesci
zamiennych i drozsze samochody powodujg ze ceny wypfat rosng).

Szycha: jak wasza oferta wyglada na tle konkurencyjnych towarzystw ubezpieczeniowych?
Tomasz Kulik: Jest atrakcyjna, biorgc pod uwage ceng za jakos¢. Dzisiaj Swiadczy o tym wzrost
udziatéow w rynku, ktoéry w stosunku do 2015 roku zwiekszyt sie o ponad 3 p.p.

Astro: Czy spétka podtrzymuje prognoze ROE ponad 20% w 2018 i ponad 22% w 2020r?

Tomasz Kulik: Nie mam pewnosci czy dzieliliSmy sie z rynkiem tg pierwszg wartoscig ale
podtrzymujemy 22% do 2020. Spodziewamy sie rdwniez wzrostu rentownosci w pozostatych
kwartatach 2018.

Marcin: Jak spétka sobie radzi z presjg na wzrost wynagrodzen? Czy w 2018 rok PZU dalej jest ona
odczuwalna?

Tomasz Kulik: Tak odczuwamy tg presje i staramy sie jg adresowac przez naszg polityke

wynagrodzeniowg — ktora ulega stopniowym zmianom w odpowiedzi na zmiany na rynku.


https://www.pzu.pl/relacje-inwestorskie/spolka/strategia

Astro: Skad wysoki wzrost w sprzedazy ubezpieczern komunikacyjnych?

Tomasz Kulik: Nie wiem czy jest wysoki biorgc pod uwage reszte rynku — na catosci (poza MTPL
Korpo gdzie przejeliSmy umowe leasingowg) rosniemy ok.2-3%

Startupowiec: Jakie wyniki generujg dotychczasowe inwestycje zagraniczne?

Tomasz Kulik: Udziat segmentu w sprzedazy na poziomie ok 7,3% i rentownos¢ pomiedzy 8-10%.
Biznes bardzo wzrostowy, ze $rednimi rocznymi dynamikami pow. 15%.

Hyrm19@interia.pl: Jakie dtugoterminowe plany sp6tka ma na kolejne lata?

Tomasz Kulik: Zapraszam do zaznajomienia sie z naszg strategia. Link do

strony https://www.pzu.pl/relacje-inwestorskie/spolka/strategia

Samson: Czy s3 jakie$ potencjalne zagrozenia dla wzrostu wyptacania dywidendy w kolejnych latach?
Tomasz Kulik: Zaktadamy utrzymanie dzisiejszej polityki kapitatowej i dywidendowej réwniez w
kolejnych latach.

Tomasz Kulik: Dziekuje za wszystkie pytania, do zobaczenia w Karpaczu!


https://www.pzu.pl/relacje-inwestorskie/spolka/strategia

