Temat: Omdowienie wynikow Grupy PZU za trzeci kwartat 2017 r.
Data: 17 listopada, godz. 11:00

Moderator: Zapraszamy do udziatu w czacie inwestorskim z Grupg Kapitatowg PZU, ktéry odbedzie
sie 17 listopada (piagtek) o godz. 11:00. Na pytania inwestoréw bedzie odpowiadat Tomasz Kulik,
Cztonek Zarzadu PZU SA i PZU Zycie SA / Dyrektor Finansowy w Grupie Kapitatowej PZU. Zapraszamy
do zadawania pytan juz dzis w opcji off-line.

Moderator: Witamy Panstwa na czacie z Tomaszem Kulikiem CFO Grupy PZU. Zapraszamy do
zadawania pytan.

fach: Jak na wyniki grupy wptynety letnie nawatnice?

Tomasz Kulik: 120 min zt netto, s3 to wyniki ze szkdd zgtoszonych do 30 wrzesnia.

alojzy: Czy spdtka oczekuje dalszego zwiekszania sktadni przypisanej brutto?

Tomasz Kulik: Tak :)

WallStreetowy: Czy zamierzacie Panstwo pojawic sie na WallStreecie?

Tomasz Kulik: Zamierzamy, planujemy kontynuowac naszg obecnos¢ w tym wydarzeniu
WallStreetowy: Czy jest szansa, zeby kto$ z Zarzadu PZU SA wzigt udziat w panelu dotyczacym
przysztosci rynku kapitatowego badz o rynku ubezpieczen?

Tomasz Kulik: JesteSmy otwarci, ale to jest pytanie do organizatora konferencji czy zorganizuje taki
panel.

amator: Czy mozna oczekiwac¢ dalszego zwiekszania rentownosci w segmencie ubezpieczen
grupowych?

Tomasz Kulik: Rentownosci w II i III kwartale br. byly szczegdlnie wysokie, wiec mogg sie nie
utrzymac na tak wysokim poziomie w dtugim terminie. Docelowo mozna oczekiwac rentownosci na
poziomie powyzej 20%.

Wojciech Biatoskorski: Czego mozna oczekiwac po IV kw. roku?

Tomasz Kulik: Jezeli chodzi o ubezpieczenia to fundamenty mamy bardzo mocne zaréwno w
ubezpieczeniach na zycie jak i majgtkowych, segment bankowy powinien rozwijac sie zgodnie z
przewidywaniami, przychody z dziatalnosci lokacyjnej moga wykazywac sie zmiennoscig zwigzang ze
zmiennoscig na rynkach kapitatowych.

JustINVEST: Czy mozna oczekiwac dalszych wzrostow cen w ubezpieczeniach komunikacyjnych?
Tomasz Kulik: Nie powinny one mie¢ miejsca, ale nie znaczy to ze osoby odnawiajgce ubezpieczenia
w przysztym roku nie beda eksponowane na nieco wyzsze ceny niz w 2017, dotyczy to w znacznej
mierze klientdw odnawiajgcych polisy w pierwszym pétroczu.

A.Kowal: Jak wyglada obecnie konkurencja na rynku ubezpieczen komunikacyjnych?

Tomasz Kulik: Nie spodziewamy sie dalszego wzrostu cen, dzi$ rynek stara sie optymalizowac i
szukac efektywnosci w ramach posiadanych portfeli. Zauwazamy ruch szczegdlnie wsrdd portfela

czystego OC, ktdry jest przechwytywany przez nowego gracza, ktory jest poza kontrolg KNF (Gefion).



Na rentowno$¢ tego portfela bedg wpltywaly spadajgce marze, ze wzgledu na inflacje kosztéw szkad,
wywotang z jednej strony rosngcymi kosztami pracy, z drugiej strony wzrostem udziatu coraz
nowszych samochoddw.,

Wilopek: Jak segment Inwestycje zapatruje sie na dalszg koniunkture na GPW?

Tomasz Kulik: Duza zmiennoSc¢ i brak pewnosci co do kierunku. Nie spodziewamy sie zeby polski
parkiet dat szczegdlnie zarobi¢ w IV kwartale br.

tukasz Szczepanski: Czy spdtka zamierza rozszerza¢ zagraniczng dziatalno$¢? Czy planowane jest
wyjscie na nowe rynki?

Tomasz Kulik: Na razie nie widzimy celdw, ktére bytyby wystarczajgco atrakcyjne.

Lobo: Jak spotka rozwija sie zagranicg? Jakie sg perspektywy dalszego wzrostu?

Tomasz Kulik: Poza rynkiem Ukrainskim, ktory dzi$ jest obszarem szczegdlnej atencji, nasza
dziatalno$¢ w Krajach Battyckich rozwija sie dobrze, w sposdb rentowny umacniamy swoje udziaty
rynkowe.

ETFowiec: Czy PZU planuje wyjscie na rynki Europy Zachodniej? Dlaczego?

Tomasz Kulik: Dzi$ uwazamy, ze ten rynek charakteryzuje sie bardzo duzym nasyceniem i
konkurencja, w zwigzku z tym na dzien dzisiejszy uwazamy, ze takie zaangazowanie byloby obarczone
duzym ryzkiem biznesowym.

Misiek: Czy faktycznie mozna spodziewac sie fuzji Aliora i Pekao? Jaka opcja fuzji jest najbardziej
prawdopodobna?

Tomasz Kulik: Na dzien dzisiejszy to pytanie jest otwarte, nie przesagdzamy zadnego ze scenariuszy.
Misiek: Czy ewentualna fuzja Alior i Pekao bylaby zwigzana z redukcjg zatrudnienia w tych bankach?
Tomasz Kulik: Nie znamy docelowego modelu, dlatego nie wypowiadamy sie na ten temat.

Masa: Dlaczego ceny OC i AC sg takie wysokie? Czy mozna sie spodziewac ich spadku w przysztosci?
Tomasz Kulik: Ceny ubezpieczen sg funkcjg kosztéw likwidacji, a koszty likwidacji miedzy innymi
zalezg od inflacji szkodowej i kosztéw samochodu. Czy w przysztosci mozemy podziewac sie spadkow
cen nowych samochodow?

moher: Jakich wynikdow mozna sie spodziewaé w kolejnym roku?

Tomasz Kulik: Nie publikujemy prognoz. Zapraszamy na prezentacje Strategii w dniu 9 stycznia br.
JjustINVEST: Instrumenty kapitatowe — notowane to zaledwie 5,8% portfela inwestycyjnego.
Dlaczego zmalat? Czy spdtka ogranicza inwestycje na gietdzie? Czy udziat ten moze ulec zmianie w
kolejnych okresach?

Tomasz Kulik: Tak, ogranicza. Moze ulec zmianie ale nie planujemy wzrostu.

assdfsdgsdg: Jakie macie obecnie udziaty w poszczegdinych rynkach?

Tomasz Kulik: 36,9% w rynku ubezpieczenn majgtkowych i 45,7% w rynku ubezpieczen na zycie ze
sktadka regularng (stan na koniec II kw. 2017)

obiezyswiat: Jakie trendy panujg obecnie na rynku instrumentdw dtuznych skarbowych? Czy spétka

oczekuje wzrostu rentownosci obligacji w najblizszych okresach?



Tomasz Kulik: Uwazamy, ze zmiany stop bede skorelowane z poziomem inflacji, jezeli ta wzrosnie
istotnie w najblizszych okresach to spodziewamy sie reakcji Rady Polityki Pienieznej.
Ubezpieczeniowiec: W portfelu inwestycyjnym mocno wzrdst udziat instrumentéw kapitatowych
nienotowanych, do 9,2%. Czy spbtka zamierza dalej zwiekszac udziat tego kierunku inwestycji? Co
kryje sie pod tymi inwestycjami, czy sg to réwniez inwestycje w popularne start-upy?

Tomasz Kulik: Zgodnie ze strategig inwestycyjng realizowang w ramach funduszy Witelo spotka
przeznacza czes¢ zaangazowania na wsparcie start-upow, ktdre kiedy$ skomercjalizowane beda
przekfadaty sie na rentownos¢ PZU.

Quadro: Spodtka komunikowata, ze chce przyciggnaé inwestordw zagranicznych. Jakie dziatania
wykonuje w tym celu?

Tomasz Kulik: Dzi$ inwestorzy zagraniczni sg obecni w trzech rodzajach dziatalnosci, equity, dtug i
fundusze inwestycyjnych w ramach naszego TFI. W pierwszym ,koszyku” jesteSmy w statym dialogu z
tymi inwestorami stajgc sie jeszcze bardziej zainteresowac ich dtugoterminowym inwestowaniem w
akcje Spotki. Dla inwestordw, ktdrzy majg awersje do equity kierujemy oferte naszych obligacji
senioralnych i podporzadkowanych. Jezeli chodzi o fundusze to dzi$ nie stanowi to dla nas priorytetu,
koncentrujmy sie na planowanych synergiach w ramach Grupy.

Maurycy: Czy moze Pan podsumowac rozwoj segmentu prywatnej opieki zdrowotnej po 9 miesigcach
roku?

Tomasz Kulik: Urocznione przychody po 9 miesigcach to 460 min zt, rentowno$¢ EBITDA powyzej
10%.

Waldek: Co moze by¢ motorem napedowym dalszego wzrostu wynikow PZU?

Tomasz Kulik: Zapraszamy na prezentacje Strategii w dniu 9 stycznia 2018.

Azotan: Jakie inwestycje planuje sp6tka na najblizsze okresy?

Tomasz Kulik: Rentowne.

Inwestor motoryzacyjny: Pytanie lekko zbaczajace z tematu: Trendy motoryzacyjne sie zmieniaja,
w tej chwili coraz popularniejsze stajg sie samochody hybrydowe, takze po prostu elektryczne. Na
jakiej zasadzie traktowane sg wyceny OC takich samochoddw? Wczesniej jedng z bazowych byta
pojemnosc¢ silnika spalinowego, w wypadku samochoddw elektrycznych ten wspdtczynnik po prostu
nie istnieje.

Tomasz Kulik: Bierzemy pod uwage rézne czynniki. Pojemnosc¢ jest funkcjg mocy, a moc
znamionowa silnika jest wspolnym mianownikiem kazdego rodzaju silnika.

Inwestor motoryzacyjny: I drugie pytanie- jak moze wptynac na wyniki finansowe grupy
zwiekszenie ilosci samochodow elektrycznych na rynku?

Tomasz Kulik: Co do zasady te samochody nie rdznig sie z punktu widzenia podejscia do ryzyka od
innych samochoddw w portfelu. Majg natomiast 3 istotne charakterystyki: ponadprzecietng wartosc,
ponadprzecietne pokrycie ryzykiem AC, i profil kierowcy ktory jest kierowca ,$wiadomym” i z tego

punktu widzenia statystycznie lepszym ryzykiem dla ubezpieczyciela.



123: Ilu agentéw ma obecnie PZU? Jak to wypada w porédwnaniu z innymi ubezpieczycielami>
Tomasz Kulik: Okoto 8700 agentéw Polsce. Jest to wazny kanat, ktory dzis odpowiada za duzg czes¢
sprzedazy zaréwno po stronie zyciowej jak i majatkowe;.

Ignacy Morwa: Jakie plany ma spétka na dalszy rozwdj marek Pekao i Alior Bank? Czy mozliwe jest
potgczenie tych marek?

Tomasz Kulik: Na dzien dzisiejszy to pytanie jest otwarte, nie przesagdzamy zadnego ze scenariuszy.
Finansista: Kurs akgcji na historycznych maksimach. Czy moze by¢ jeszcze wyzej?

Tomasz Kulik: Wg niektdrych analitykdw cena docelowa akcji PZU moze przekroczy¢ 50 zt.
hobbysta: Czy spotka nie jest czasem prawnie zobligowana do potgczenia Pekao i Alior Bank? Czy
spotka moze by¢ wiascicielem dwadch bankow?

Tomasz Kulik: Na podstawie ustalert z KNF (po akwizycji), nie ma takiego przymusu co oznacza, ze
spotka moze by¢ wiascicielem tych dwdch bankow.

Wiktor Owszak: Czy mozliwe sg dalsze akwizycje bankéw?

Tomasz Kulik: Nasz apetyt Grupy PZU zostat w tym obszarze wyczerpany, co jednak nie znaczy, ze
jesli pojawi sie atrakcyjna forma inwestycji pasujgca do struktury posiadanych dzi$ aktywow to nie
bedziemy chcieli jej rozwazyc.

tukasz Szczepanski: Czy spotka realizuje juz synergie zwigzane z posiadaniem bankow w swojej
strukturze?

Tomasz Kulik: Tak, zaczyna, natomiast jest to proces diugotrwaty i rozpisany na kolejnych kilka
kwartatow.

Inwestor motoryzacyjny: Czy jest szansa, aby wprowadzili Paristwo ubezpieczenie motocyklowe na
tzw. sezon? Okoto 6 miesiecy w roku

Tomasz Kulik: Na razie nie rozwazamy istotnych zmian produktowych w tym obszarze.

Inwestor motoryzacyjny: Ze strony politykéw padaty propozycje ubezpieczenia OC typu \"multi\"-
jedno ubezpieczenie za wszystkie pojazdy zarejestrowane na dang osobe. Czy jest jakakolwiek szansa
wprowadzenia tego typu ubezpieczen? Oczywiscie jestem Swiadomy, ze jest to rozwigzanie
niekorzystne dla Panstwa

Tomasz Kulik: Nie wypowiadamy sie w imieniu politykéw. Ryzyko analizujemy z punktu widzenia
kosztow ochrony i zaangazowanego kapitatu.

Stanistaw: Czy aktualizacja strategii moze okazac sie przetomowa, czy tylko chcecie doszlifowac
obecng i wskazac na gtowne akcenty na 2018 rok?

Tomasz Kulik: Chcemy przede wszystkim pokazac to w jaki sposéb z dzisiejszej grupy
ubezpieczeniowej chcemy stac sie ...

Jagoda: Jakie gtdwne czynniki ryzyka wskazatby Pan na najblizsze kwartaty?

Tomasz Kulik: Sytuacja na rynkach finansowych, sytuacja gospodarcza oraz orzecznictwo Sadow
Najwyzszych. Wiecej informacji dostepnych jest w Sprawozdaniu z dziatalnosci finansowej Grupy PZU
po III kwartale 2017 (str. 120)



Mati: Ile moga wynies$¢ nakfady inwestycyjne w 2018 roku? Po akwizycji bankéw spdtka chyba nie ma
juz w planach zadnych wiekszych inwestyciji...

Tomasz Kulik: Dzi$ nie widzimy istotnych celéw akwizycyjnych, a biorgc pod uwage ostatnie
akwizycje celem nadrzednym jest utozenie spotek w grupie powalajgce na osigganie zaplanowanych
podczas akwizycji synergii.

Marcin: W jaki sposdb wyniki Aliora i Pekao sg i bedg przedstawiane w sprawozdaniu finansowym?
Jaka metoda konsolidacji i jak ja analizowaé?

Tomasz Kulik: W sposéb petny tzn. wszystkie linie rachunkéw wyniku i bilansu sg ze sobg
sumowane, a udziat akcjonariuszy mniejszosciowych jest pokazywany jedng kwotg w odpowiednej
lini.

Moderator: Nie ma wiecej pytan, dziekujemy i zapraszamy 9 stycznia 2018 roku na ogtoszenie
aktualizacji strategii.



