Temat: Omowienie wynikow rocznych Grupy PZU za 2017 rok
Data: 22 marca, godz. 12:00

Moderator: Zapraszamy do udziatu w czacie inwestorskim z Grupg Kapitatowg PZU, ktéry odbedzie
sie 22 marca (czwartek) o godz. 12:00. Na pytania inwestorow 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 Tomaszem Kulikiem i zapraszamy do
zadawania pytan.

Waldek: Jak podsumowatby Pan krétko 2017 rok dla spotki?

Tomasz Kulik: Dobry rok z wynikami nieco powyzej oczekiwan analitykow. Bardzo dobre rentownosci
w ubezpieczeniach majatkowych, ubezpieczenia zyciowe powyzej dtugoterminowego celu
strategicznego, wysokie rentownosci na portfelu wtasnym, wieksza od oczekiwanej kontrybucja ze
strony segmentu bankowego. Mam nadzieje ze w roku 2018 bedziemy w stanie powtdrzy¢ dobre
wyniki i jeszcze bardziej zblizy¢ sie do gtdwnego celu strategii z ROE na poziomie 22%.

WuuT: Jakie dalsze plany wzgledem Pekao i Aliora? Czy dojdzie do fuzji?

Tomasz Kulik: Na dzien dzisiejszy trudno w sposdb jednoznaczny odpowiedzie¢ na to pytanie.
Czekamy na rekomendacje bankow jaki model operacyjny chciatyby promowac w dalszej wspotpracy
w ramach Grupy PZU. W odpowiednim czasie odniesiemy sie do tej rekomendacji. Mamy nadzieje, ze
proces ten zakonczy sie mozliwie jak najszybciej poniewaz przedtuzajgce sie niepewnos¢ i spekulacje
nie pomagajq i cigzg na wycenie wszystkich 3 grup.

Analitycznie: Czy mozliwe jest, aby w 2018 roku skfadka rosta w tempie dwucyfrowym?

Tomasz Kulik: Nie widzimy juz takiego potencjatu. Dzisiaj bardziej prawdopodobnym scenariuszem
jest dalszy wzrost w obszarze ubezpieczen poza-komunikacyjnych w tempie zblizonym do PKB, w
ubezpieczeniach komunikacyjnych istnieje potencjat do korekty cenowej jednak mamy nadzieje, ze jej
gtebokos¢ bedzie bardziej umiarkowana niz przeceny z lat 2013/14. Dodatkowo pamietajmy o
wymogach kapitatowych SII i rekomendacjach KNF odnosnie adekwatnosci cenowej produktéow
ubezpieczeniowych, ktére powinny w pewien sposob hamowac pokusy zwigzane z gtebokimi
korektami.

piknik: Na poczatek - gratuluje wynikéw. W kontekscie zaktualizowanej Strategii Grupy PZU, ktory z
jej celéw bedzie w Pana opinii najtrudniejszy w realizacji ?

Tomasz Kulik: Wiekszos¢ celow w strategii jest bardzo ambitnych i ciezko jest obiektywnie
powiedziec ze co$ bedzie tzw. najwiekszym wyzwaniem. W moim odczuciu mapa wyzwan wyglada
nastepujgco: a. PZU SA — utrzymanie wysokiej renownosci dzieki wdrozeniu nowych narzedzi
zwigzanych z selekcja ryzyka i oferowanie ubezpieczeri po odpowiedniej sktadce; b. PZU Zycie — tutaj
najwiekszym problemem jest starzejacy sie portfel i zwigzane z tym wzrosty szkodowosci w
ubezpieczeniach grupowych. Musimy zwiekszy¢ skale inwestycji na dystrybucje w PZU (zamierzamy

istotnie przebudowac struktury sprzedazowe, powotac spotke dystrybucyjng i uproscic oferte, jeszcze



lepiej dostosowujac jg do poszczegdlnych segmentdw biznesowych); c. Rentownos¢ portfela wlasnego
— jesteSmy na bardzo niskich poziomach rentownosci na rynku dtugu, rynek akcji jest teraz wyjatkowo
zmienny. Chcemy w jak najwiekszym stopniu uniezaleznic sie od sentymentu na rynkach kapitatowych
ale ten proces bedzie trudny i czasochtonny; d. Zdrowie — caty czas podtrzymujemy zatozenia ze
strategii jednak podkreslam ze wyzwania tutaj sg bardzo ambitne.

Hipek: Skad wynika poprawa rentownosci w ubezpieczeniach majgtkowych w Polsce?

Tomasz Kulik: Lepsza selekcja ryzyka i lepsza kontrola kosztéw zwigzanych z likwidacjg szkdd.
Uproszczenie procesow, nizsze koszty obstugi, lepsza efektywno$¢ kosztowa.

student: Jakie wyniki generujg przejete biznesy poza granicami kraju?

Tomasz Kulik: S3 to biznesy z bardzo dobrg rentownoscig ($rednia dla grupy ok. 10%) i
kontrybuujace do skonsolidowanego wyniku operacyjnego na poziomie ok. 100 min zi.

analityk: Czy zamierzajg Panstwo wrdci¢ do mocniejszej ekspansji zagranicznej, poprzez kolejne
akwizycje?

Tomasz Kulik: Nie widzimy dzisiaj atrakcyjnych celéw akwizycyjnych. Nasza nadwyzka kapitatowa
tez jest nieco mniejsza dzisiaj po zakupie PEKAO SA. Dzisiaj koncentrujemy sie na dopasowaniu i
poprawie wynikdw w ramach struktury i istniejgcych spdtek (powinnismy skupic sie na osiggnieciu jak
najwiekszych synergii w ramach zakupionych juz podmiotéw). By¢ moze bedziemy uczestniczyli w
procesie konsolidacji rynku zarzadzania katywami jednak na tym etapie ciezko jest zdradzac konkrety.
PodKrawat: Czy na rynku wystapity bankructwa mniejszych firm ubezpieczeniowych?

Tomasz Kulik: Na polskim rynku nie doszto do takich wydarzen jednak z tego co wiem kilka
podmiotdw rozwaza potencjalne wyjscie z Polski i szuka zainteresowanego.

pstaniszewski: Witam, jak wyglada polityka dywidendowa w odniesieniu do celu ze strategii (ROE
22%). Czy zamierzacie maksymalizowac wyptaty dywidendy aby uzyskac¢ ten wskaznik czy tez
zwiekszac istotnie zysk netto?

Tomasz Kulik: Zamierzamy wywigzywac sie z naszych zobowigzan wynikajgcych z polityki
dywidendowej, ktora w sposob bardzo transparentny opisuje proces podejmowania decyzji i
rekomendowania wyptaty dywidendy. Z tego wzgledu powinnismy w tym roku oczekiwac wyzszych
poziomow wyptat co jest w rowniez 100% zgodne z zatozeniami strategii.

piknik: Czy obszar zdrowia kontrybuuje zgodnie z zatozonym tempem wzrostu ? Czy w Pana opinii
poziom 1 mld nie jest zagrozony ?

Tomasz Kulik: Do dzisiaj plan jest realizowany w 100%. Uwazam ze cel 1 mld jest bardzo ambitny
€O nie znaczy nie osiggalny.

mmmaslov: W kontekscie pytania, ktdre zadat WuuT, to zdaje sie, Ze jest tak, ze macie Panstwo w
grupie az 3 biura maklerskie: CDM Pekao, DM Pekao i BM Alior. Czy planujecie Panstwo jakgkolwiek
integracje tych podmiotdw. Zdaje sie, ze podziat na CDM i DM Pekao ciggnie sie juz naprawde dtugie
lata.



Tomasz Kulik: Zatozeniem nadrzednym jest tgczenie podmiotow realizujgcych te same strategie
biznesowe (tak jak np. AM) w tempie i kolejnosci gwarantujgcej realizowanie synergii ale i mozliwym z
punktu widzenia regulacyjnego.

pstaniszewski: RPP zapowiedziata brak podwyzek w roku 2018 i mate szanse na rok 2019. jak to
wptynie na Wasze wyniki w roku 2018 i 2019? Czy wolicie wysokie czy tez niskie stopy biorgc pod
uwage portfel obligacji? :)

Tomasz Kulik: Podwyzka stop jest co do zasady korzystna w diuzszej perspektywie (szczegdlnie
biorgc pod uwage inwestycje w segmencie bankowym) jednak w chwili samej decyzji dotyczacej
wzrostu stép obligacje skarbowe wyceniane do rynku podlegajg lekkiej przecenie. Nasza ekspozycja
na te zmiany to dzisiaj -2,5 min na kazdy 1 BPV. W diuzszym terminie stajemy sie oczywistym
beneficjentem jakiej decyzji.

pstaniszewski: Chcecie Paistwo podwoic a nawet wiecej aktywa klientdw zewnetrznych w
zarzadzaniu (31 mid w 2017 - 65 w 2020). Jakie przewagi konkurencyjne macie w tym zakresie i jak
to chcecie osiggna¢?

Tomasz Kulik: ten cel bedzie czeSciowo realizowany w sposdb organiczny jak réwniez mozliwych
transakcji potgczenia.

Werka: Jakie plany ma spétka na 2018 rok?

Tomasz Kulik: Przede wszystkim rentowny wzrost i dalsza realizacja poszczegolnych inicjatyw
strategicznych.

marcin.nowak211@gmail.com: Ile mogg wynie$¢ nakfady inwestycyjne w 2018 roku?

Tomasz Kulik: To troche zalezy od potencjatu rynkowego. Chcemy przeznaczaé na kluczowe tematy
ok. 80-100 min rocznie (co przektada sie na wyzszy o 50 bps. wskaznik kosztdw administracyjnych).
Dodatkowo dochodza do tego potencjalne transakcje M&A na rynku podmiotdw medycznych i AM.
pstaniszewski: Czy PZU rozwaza udziat pasywny w budowaniu elektrowni atomowej? Wiadomo, ze
spotki SP (jakkolwiek to rozumiemy) bedg \"zainteresowane ;)\" udziatem w tej inwestycji co z PZU?
Tomasz Kulik: Na tym etapie nie jestesmy w takich dyskusjach wiec ciezko mi sie odniesc.
Dywersyfikant: Jaki wptyw na wyniki dziatalnosci lokacyjnej ma zmiana notowan Grupy Azoty o 1
z?

Tomasz Kulik: Od 2018 — 0,00 na wynik skonsolidowany. Aktywo od tego roku zostato
przeklasyfikowane i jego zmiana wyceny rynkowej bedzie przechodzita przez kapitaty.

piknik: Jakie cele osobiste w kontekscie wyzwan w obszarze za ktdry Pan odpowiada w tym roku sg
najwazniejsze ? Dalsza redukcja i kontrola kosztéw ? Co$ innego ?

Tomasz Kulik: Lepsza narracja z rynkiem w ramach IR, optymalizacja kapitatu i jego alokacji do
poszczegdlnych linii biznesu, optymalizacja i efektywno$¢ kosztowa oraz dalsza realizacja wszelkich
tematow zwigzanych z realizacjg strategii.

mysl_globalnie: Czy maja Panstwo w planach zwiekszenie zaangazowania w Pekao?



Tomasz Kulik: Nie bardzo mozemy — nasze wspdlne zaangazowanie z PFR nie moze przekroczy¢
33% inaczej musieliby$my robi¢ wezwanie na kolejne 33% do 66% (a takich nadwyzek nie mamy).
Nie wykluczam jednoczesnie, ze jezeli z inwestycji bedzie chciat wyj$¢ PFR (czesciowo lub w catosci) to
bedziemy chcieli skorzysta¢ z prawa pierwokupu tak aby utrzymac tgcznie zaangazowanie na
dzisiejszym poziomie.

mysl_globalnie: Jaki jest planowany rozwdj segmentu Zdrowie w 2018 roku? Czy bedg kolejne
przejecia?

Tomasz Kulik: Tak, planujemy nadal uczestniczy¢ w konsolidacji tego segmentu. Jednak na pewno
nie bedziemy chcieli skupowa¢ za wszelka cene. Co do przychoddw to musimy i bedziemy rosng¢ —
plan na ten rok to wzrosty przychoddéw powyzej 20%.

Quadro: Jak ocenia Pan wprowadzenie PPK dla dziatalnosci lokacyjnej PZU? Czy zamierzajg Panstwo
oferowac ten produkt?

Tomasz Kulik: Tak zamierzamy, wykorzystujgc naszg pozycje na rynku ubezpieczen na zycie oraz
naszg sie¢ sprzedazy, bedziemy chcieli by¢ liderem tego segmentu. Mamy doswiadczenie w ofercie
produktéw emerytalnych (PPO, PPE, IKE, IKZE). Co do wptywu na dziatalno$¢ lokacyjng to pojawienie
sie nowych aktywow na rynku powinno ozywic rynek i stac sie kolejnym bodzcem do wzrostéw.
Agnieszka W-a: Czy 2018 rok réwniez bedzie rekordowy? Chyba tak, skoro spdtka ujmie catoroczne
wyniki Pekao, a nie tylko za potowe roku.

Tomasz Kulik: ...tego sobie zyczymy :) jednak pamietajmy ze jest to biznes ubezpieczeniowy, w
ktorym nie mamy jeszcze (pomimo innowacyjnosci) petnej kontroli nad materializacjg zdarzen
objetych ubezpieczeniem (jak chociazby warunki atmosferyczne czy tez starzenie sie polskiego
spoteczenstwa).

F.H.: Jak ksztattujg sie ceny ubezpieczen na rynku i jaka jest Panstwa prognoza na 2018 rok?
Tomasz Kulik: Rynek ubezpieczen poza-komunikacyjnych bedzie rést zgodnie ze wzrostem PKB. W
komunikaciji ciezko oczekiwac duzych wzrostow. Sg obszary gdzie co prawda cena moze jeszcze
rosngc (leasing, fleets) ale te wzrosty zostang najprawdopodobniej zofsetowane lekkimi korektami
stawek dla klientéw indywidualnych.

technolog: Ostatnio duzo sie méwi o technologii blockchain i jej wykorzystaniu w bankach. Czy PZU
rowniez moze z niej korzysta¢? Czy pracuje nad jej wdrozeniem?

Tomasz Kulik: PZU jako ubezpieczyciel nie, jednak banki z Grupy pracujg nad mozliwoscig
wykorzystania tej technologii. W ramach PZU powofali$my laboratorium innowacji gdzie na matej skali
testujemy rdézne rozwigzania tak aby w przysztosci skomercjalizowac je i przedstawic¢ do dyspozycji
wszystkim klientom. Przygladamy sie uwaznie réznym pomystom i pracujemy z najlepszymi.

Niko: Czy Pana zdaniem obecna wycena gietdowa spotki odzwierciedla jej wartos¢ fundamentalng?
Tomasz Kulik: Nie. Wydaje mi sie, ze na kursie cigzy dzisiaj niepewnos¢ zwigzana z transakcja

pomiedzy dwoma bankami i z tego wzgledu jest zanizona



budowlaniec: Czy s3 jakies$ zagrozenia dla dywidendy w kolejnych latach? Czy spétka zamierza
wyptacac coraz wyzszg dywidende?

Tomasz Kulik: ChcielibySmy aby poziom dywidendy byt zwigzany z rosngcymi wynikami i aby nasi
akcjonariusze byli beneficjentami tych wzrostow.

Tomasz Kulik: Dziekuje za wszystkie pytania. Zapraszam do udziatu w kolejnym czacie po wynikach

za Q1 2018.



