Temat: Omowienie wynikéw finansowych za drugi kwartat 2020 roku

Data: 16 wrzesnia 2020, godz. 11:00

Moderator: Zapraszamy do udziatu w czacie inwestorskim z Grupg Kapitatowa PZU, ktory
odbedzie si¢ 16 wrzesnia (sroda) o godz. 11:00. Na pytania inwestoréw odpowie Tomasz Kulik,
Cztonek Zarzadu PZU SA 1 PZU Zycie SA. Zapraszamy do zadawania pytan juz dzi§ w opcji off-
line.

Moderator: Witamy Panstwa na czacie z Tomaszem Kulikiem CFO Grupy PZU. Zapraszamy do
zadawania pytan. Za chwile zaczniemy na nie odpowiadac.

Misiek: Jak duza cze$¢ pracownikow pracuje w panstwa firmie w sposob zdalny?

Tomasz Kulik: Nadal wigkszos$¢ pracownikow PZU $wiadczy prace zdalnie. W
poczatkowym okresie pandemii byto to okoto 80% - obecnie wszedzie tam gdzie jest taka
mozliwos$¢ bez zaktocen dla poprawnos$ci naszych proceséw biznesowych pozostawiamy
takg mozliwos$¢. W mojej ocenie biorac pod uwage skale dziatania PZU przejécie na pracg
zdalng wydarzyto si¢ w sposob bardzo sprawny.

fachowiec: Dlaczego nie dokonali panstwo wczesniej odpiséw aktywow bankowych. Wydawac
si¢ moze, ze juz wczesniej ich wycena odbiegala od wartosci wykazywanych w ksiegach PZU?

Tomasz Kulik: Dokonalismy odpisow w momencie kiedy zidentyfikowalismy trwatg utrate
warto$ci aktywow — zgodnie z IFRS (mi¢dzynarodowe standardy raportowania
finansowego). W I kw. 2020 byto to 516 m z tytutu trwalej utraty wartosci goowillu
zwigzanego z przejeciem Alior Bank, a w I kw. 2020 — 230 m zwigzanych z goodwillem
Alior Banku oraz 555 z goodwillem Pekao plus dodatkowe odpisy aktywow niematerialnych
i prawnych zidentyfikowanych podczas przejecia Alior Banku. Zwracamy uwage, ze warto$¢
Alior Banku i Banku Pekao jest dla PZU wyzsza niz obecna wycena gietdowa, miedzy
innymi ze wzgledu na warto§¢ umow bancassurance oraz synergii ktore sg generowane we
wspotpracy z bankami.

WP: Czy sg Panstwo zadowoleni z wyniku za 2Q biorgc pod uwage otoczenie w jakim przyszto
spolce funkcjonowac w tym okresie?

Tomasz Kulik: Uwazamy, ze wyniki 2Q byly bardzo dobre bioragc pod uwage otoczenie
gospodarcze. Bez uwzglednienia odpisu wartosci firmy i innych warto$ci niematerialnych i
prawnych, wynik za 2Q20 przekroczyt miliard ztotych. PZU zebrato sktadki na
porownywalnym poziomie roku do roku, mimo trudnosci na rynku nowych samochodow w
Polsce, zaobserwowalismy wyzszg lojalno$¢ naszych klientow, ktory przetozyt si¢ na lepsza
wznawialnos$¢ naszego portfela. OdnotowaliSmy rowniez wyzszy popyt na ubezpieczenia na
zycie, oraz na ubezpieczenia zdrowotne oraz ustugi medyczne wysokiej jakosci. To
przetozylo si¢ na wzmocnienie naszej pozycji rynkowej, szczegolnie w ubezpieczeniach na
zycie oraz na rynku ustug medycznych. Odnotowalismy rowniez poprawg rentownosci
naszego portfela. Nasz portfel inwestycyjny miat znakomity wynik, zwlaszcza w kontekscie
zawirowan rynkowych, miedzy innymi dlatego, ze odpowiednio wczesniej zaczeliSmy go
przygotowywac na potencjalne spowolnienie gospodarcze. Prosze¢ zwroci¢ uwage, ze w tym



samym czasie wiekszos¢ ubezpieczycieli europejskich notuje pokazne straty miedzy innymi
w zwiazku z zaistnieniem pandemii COVID — 19.

sa: Czy PZU planuje buy back aby broni¢ spadajacego kursu akcji spotki?

Tomasz Kulik: W chwili obecnej nie ma takich rozwazan. Jestesmy przekonani, ze o
atrakcyjnosci inwestycji w PZU powinna $wiadczy¢ kondycja biznesowa i wysokie stopy
zwrotu (stanowigce bardzo atrakcyjna propozycje na coraz trudniejszym rynku bardzo
niskich stop) raczej niz skup akcji. Ten rok jest oczywiscie szczegdlny ale z punktu widzenia
technicznego i1 fundamentalnego PZU pokazato jak bardzo jego model biznesowy pozostaje
odporny na przej$ciowe zawirowania.

Misiek: Panstwa filarem sg przede wszystkim ludzie. Czy odczuwaja Panstwo istotng presj¢
ptacowa? Czy stanowi ona problem dla Spotki?

Tomasz Kulik: Oczekiwania ptacowe sg i zawsze beda wyzwaniem — zalezy nam na
stworzeniu atrakcyjnego modelu i oferty dla najlepszych na rynku. W tym konteks$cie
wprowadzony model wynagradzania zmiennego, gwarantujgcego pracownikom udzial w
zysku jest najlepszych podejsciem promujacym innowacyjnos¢ i nieszablonowe myslenie, z
ktérym mieliSmy do czynienia szczego6lnie w okresie obostrzen koronawiruzowych.

Tymoteusz Piekut: Jaki okres bedzie obejmowata strategia, ktora chcecie zaprezentowac w 4 kw
biezacego roku?

Tomasz Kulik: Najprawdopodobniej bedzie to okres kolejnych 3 lat czyli 2021-2023.

analityk: Czy PZU obserwuje od czasu covidu wzmozone zainteresowanie ubezpieczeniami
zdrowotnymi/na zycie?

Tomasz Kulik: Obserwujemy wzrost §wiadomosci ale on jeszcze nie przektada si¢ na
bardzo silnie rosngce przyrosty nowej sprzedazy.

Bert: Czy biorg panstwo pod uwagg ewentualny dalszy wzrost zaangazowania w segmencie
bankowym?

Tomasz Kulik: Na to pytanie odpowiemy w ramach nowe;j strategii. Moge jedynie teraz
dodac¢ zZe nasz cel strategiczny dotyczacy wielkosci zaangazowania w tym segmencie do
2020 (>300 mld zt aktywow bankowych) zostal juz osiggniety.

Akcjonariusz: Kiedy mozna spodziewac si¢ prezentacji strategii? Blizej poczatku, srodka, czy
moze konca 4 kwartatu?

Tomasz Kulik: To na pewno bedzie uzaleznione od dalszego rozwoju sytuacji zwigzanej z
covid — chcemy mie¢ pewno$¢ ze propozycja PZU na nastepne lata bedzie oparta o solidne
zatozenia (zaré6wno biznesowe jak i makroekonomiczne) ktore caly czas dzisiaj podlegaja
duzym wahaniom i niepewnosci.

Warynski: Czy spotka bierze pod uwage ewentualng odsprzedaz aktywow bankowych, albo np.
podjecie dziatan zmierzajacych do potaczenia bankow, ktérych spotka jest wspotudziatowcem?

Tomasz Kulik: Na to pytanie odpowiemy w ramach nowe;j strategii.



Miau: Ktory segment ubezpieczen jest z punktu widzenia spotki najbardziej rentowny?

Tomasz Kulik: To zalezy od tego o jakim okresie mowimy. Jesli chodzi o minione poétrocze
w ubezpieczeniach zyciowych marze na segmencie ubezpieczen grupowych i indywidualnie
kontynuowanych byly istotnie wyzsze niz w segmencie ubezpieczen indywidualnych.
Natomiast jesli chodzi o ubezpieczenia majatkowe i pozostate osobowe — tutaj marze na
produktach komunikacyjnych sa zwykle nizsze niz na ubezpieczeniach
pozakomunikacyjnych. W dtuzszym trendzie to réwniez jest prawda, przy czym marze w
segmencie zyciowych ubezpieczen indywidualnych zmieniajg si¢ w zaleznosci od tego
jakiego typu produkty dominujg w danym okresie — zwykle marze na produktach ochronnych
sa wyzsze niz na produktach inwestycyjnych. Co do ubezpieczen majatkowych — zwykle
ubezpieczenia pozakomunikacyjne generujg wyzsze marze w porownaniu do
komunikacyjnych réwniez w dtuzszym terminie, jednak w okresach powodzi, czy
wystepowania innych szkod zwigzanych ze zjawiskami atmosferycznymi sytuacja moze
ulega¢ zmianie.

Olgierd: Jak duzy wplyw na dzialalno$¢ grupy majg obecne bardzo niskie stopy procentowe?

Tomasz Kulik: Niskie stopy procentowe to wyzwanie po stronie portfela inwestycyjnego,
przychodow odsetkowych po stronie segmentu bankowego raz oferty produktowej (zaréwno
po stronie ubezpieczeniowej jak i zarzadzania aktywami). Nalezy jednak na tg sytuacje
spojrze¢ wlasnie w kontekscie otoczenia i potencjalnych alternatywnych mozliwosci, ktore
dzisiaj wygladaja zupetnie inaczej niz jeszcze 2 kwartaly temu.

Hero: Jakie jest obecnie postrzeganie sektora bankowego przez zarzad PZU? Czy ma on jeszcze
perspektywy rozwoju w Polsce? Czy wroca jeszcze czasy kiedy sektor ten bedzie bardzo dobrze
postrzegany przez rynek i bedzie stanowit sile napedowa polskiej gietdy, w szczegdlnosci indeksu
WIG20?

Tomasz Kulik: Na kondycje tego sektora ma niewatpliwy wptyw pandemia covid, ktora z
jednej strony wptyneta na dodatkowe rezerwy portfelowe zwigzane z ryzykiem kredytowym
a z drugiej strony (poprzez niskie stopy — spadek o 140 pb) no mozliwos$¢ generowania przez
ten sektor przychodow odsetkowych na poziomach z lat poprzednich. Spowodowato to ze
caly sektor w tym roku pokazuje wyniki na poziomie nizszym o ponad 50% r/r. Trudno mi
powiedzie¢ jak dlugo bedziemy pozostawali w §wiecie zerowych stop procentowych, czy
czeka nas sytuacja z ujemnymi stopami itd. W kazdym z takich wariantow trzeba bedzie si¢
zastanowi¢ jak 1 w jaki sposdb mozemy w dalszym ciagu realizowa¢ nasze zalozenia
dotyczace udziatu tego segmentu w wyniku skonsolidowanym o czym poinformujemy przy
okazji nowej strategii.

globals: Jaka sa dalsze plany PZU wobec rozwoju na rynkach zagranicznych? W przypadku
ktérych rynkow planuja panstwo najwicksze inwestycje w rozwo;?

Tomasz Kulik: Nasze podejscie do inwestycji zagranicznych jest oportunistyczne — nie
stawiamy sobie nierealnych celow ale tez zdajemy sprawe ze wzrost w ramach fuzji 1 przejec
dotyczy¢ moze bardziej rynkow zagranicznych niz lokalnych ze wzgledu na ograniczenia
dotyczace koncentracji. Caly czas chcemy rozwija¢ posiadane juz aktywa i na biezaco
analizujemy wszystkie pojawiajace si¢ mozliwosci, starajac jednoczesnie nie inwestowac za
wszelkg cene.



Tadeusz R.: Na czym spotka opiera optymistyczne zatozenie dotyczace wzrostu udzialu
rynkowego PZU w ubezpieczeniach majatkowych do 38% do konca 2020 r. w sytuacji gdy
obecnie poziom ten wynosi 33%?

Tomasz Kulik: Ten cel zostat zdefiniowany na tak wysokim poziomie w roku 2016, gdy
praca nad biezaca strategia dobiegata konca. Dzisiaj trudno jest zaktada¢ ze uda nam si¢ ten
cel zrealizowa¢ w 100%. SadziliSmy, ze rynek bedzie rozwijat si¢ w sposob bardziej
odpowiedzialny a potencjalne wojny cenowe beda miaty mniejszy zasigg ze wzgledu na
wymagania dotyczace adekwatnosci cenowej i regulacji w tym zakresie. Ten optymizm
zostat zweryfikowany negatywnie i niestety na przestrzeni ostatnich kilku lat mieliSmy do
czynienia ze stale spadajagcymi cenami i kupowaniem udziatéw rynkowych. Nie chcemy
uczestniczy¢ w tego typu zarachowaniach, dbajac o odpowiedzialny rozwoj rynku oraz
realizujac nasze cele wynikowe.

taktyk: Czy rozwazaja panstwo ewentualne przejecia w segmencie ubezpieczeniowym?

Tomasz Kulik: Wzrost w ramach fuzji i przeje¢ dotyczy¢ moze bardziej rynkow
zagranicznych niz lokalnych, ale jak juz pisatem to podej$cie oportunistyczne.

Greg: Z rozwoju na ktorym rynku zagranicznym sg panstwo najbardziej zadowoleni? Ktoéry rynek
najbardziej zaskakuje panstwa in plus, a ktory najbardziej rozczarowuje?

Tomasz Kulik: Najwicksze wyzwania sg zwigzane z rynkiem ukrainskim (z wielu
powodow, rowniez zwigzanych z niestabilno$cig na tym rynku). Pozostale rynki battyckie
rosng i rozwijaja si¢ w sposob bardzo zblizony wigc nie chcialbym faworyzowacé. To co
robimy w tym zakresie to prowadzimy wspodlna polityke regionalng (daleko idaca wspolpraca
pomiedzy podmiotami), pozwalajaca nam na czerpanie korzysci skali i zakresu posiadanego
portfela i obecnosci lokalne;.

Misiek6: Czy rozwazany jest scenariusz potaczenia obu bankow?
Tomasz Kulik: Odpowiemy przy strategii.

Venio: Czy spotka rozwaza np. wigksze inwestycje w domy spokojnej starosci? Ciekawy 1 wciaz
mato zagospodarowany segment rynku opieki zdrowotne;j?

Tomasz Kulik: Odpowiemy przy strategii.

Robert: Czy spotka jest zadowolona z rozwoju w segmencie wlasnych wyspecjalizowanych
placéwek zdrowotnych? Jakie sg planowane inwestycje w tym obszarze w perspektywie
kolejnych kilkunastu miesigcy?

Tomasz Kulik: Tak, jestesmy zadowoleni, o czym $wiadczg nasze wyniki zar6wno
sprzedazowe jak i rentowno$ciowe. Swiadczy tez o tym satysfakcja naszych klientow, ktorzy
mieli mozliwo$¢ do§wiadczenia nowoczesnej opieki medycznej w wydaniu PZU. Chcemy
dalej rosna¢ 1 to rdwniez przez przejecia jednak ten rynek jest dos¢ ptytki 1 nie ma zbyt wielu
podmiotow, ktore moglyby by¢ celem naszych prac.

pesymek: Czy wierzy Pan w mozliwo$¢ ,,nadgonienia” w drugim poéiroczu wynikow w zwiazku z
przecigtnym pierwszym potroczem?



Tomasz Kulik: Pierwsze podtrocze to bardzo wysoki wynik po stronie ubezpieczen, ktory
pozostat pod wptywem ztych danych ze strony segmentu bankowego oraz, w konsekwencji,
odpiséw trwatej utraty warto§ci w tym segmencie. Drugie potrocze to dla nas okres w ktérym
chcemy dotozy¢ wszelkich staran ktore moglyby przetozy¢ si¢ na zmaksymalizowanie
wynikow za caty rok 2020.

Karolina Czajka: Widza panstwo jeszcze szanse na realizacj¢ celu jakim jest wzrost liczy
klientow ubezpieczen na zycie do 11 mlin.

Tomasz Kulik: To bgdzie bardzo trudne biorgc pod uwagg ile oséb juz stracito prace w
swietle zwolnien zwigzanych z covid a ile jeszcze moze jg straci¢ w Q3 1 Q4. Ten cel niestety
pozostaje pod mocng presja ze strony sytuacji gospodarczej w jakiej nie tylko Polska
(prognozowany, pierwszy od 30 lat spadek PKB) ale i inne kraje znalazty si¢ ze wzgledu na
pandemig.

Lukasz: Jaki jest pomyst na efektywne zarzadzanie srodkami finansowymi w grupie i aktywami
ptynnymi w obliczu obecnych stop procentowych?

Tomasz Kulik: Cel jest jeden — dostarczy¢ jak najwyzsza warto$¢ przy jasno zdefiniowanym
apetycie na ryzyko i strukturze portfela dopasowanej do struktury zobowigzan, szczegdlnie
zobowigzan ubezpieczeniowych (czyli rezerw technicznych). W tym ostatnim obszarze
musimy realizowac polityke ostroznego inwestora, pozwalajaca na pelng wyplacalnos¢
zgodnie z SII. Cala nadwyzke mozemy rolowac nieco bardziej agresywnie jednak i tutaj
zdajemy sobie sprawe¢ ze zmiennosci i nieprzewidywalnosci rynkow oraz tego w jaki sposob
powinna si¢ ona przektadac¢ na kompozycj¢ portfela i udzial poszczegélnych klas aktywow.

fan: Czy w dobie okresu Covidu spotka przeprowadzita jakies istotniejsze dziatania
restrukturyzacyjne w ramach grupy?

Tomasz Kulik: Nie przeprowadzili$my takich dziatan rozumiejgc réwniez nasza rolg
spoleczng w tym zakresie.

walter.luszczyk@outlook.com: Kiedy i czy mozna spodziewac si¢ wznowienia wyptat
dywidendy?

Tomasz Kulik: Jestem glgboko przekonany, ze sytuacja z jakg mierzyliSmy si¢ jest sytuacja
przej$ciowa po ktorej powinien nastapi¢ powrot do normalnosci tzn. realizowania naszych
planow i zalozen dywidendowych. JesteSmy spotka dywidendowg i ostatnie wydarzenia nie
wplyna na nasza polityke w tym zakresie.

Zizi: Jaki czynnik/czynniki postrzega Pan za najwigksze ryzyko dla dziatalno$ci Spotki w
perspktywie kolejnych kilkunastu miesiecy?

Tomasz Kulik: To przede wszystkim duza zmienno$¢ i nieprzewidywalnos¢ tego, w jaki
sposob covid moze wptyna¢ na nasz kraj i zycie gospodarcze polski. Bedzie si¢ to
przektadato na rentownosci poszczegolnych instrumentow finansowych i stopy rynkowe,
poziom bezrobocia i poziom wynagrodzenia a takze rozporzadzalne budzety domowe
naszych klientéw, popyt (w tym réwniez na ustugi finansowe) oraz poziom inwestycji —
zaréwno indywidualnych jak i tych realizowanych przez podmioty gospodarcze czy tez
sektor publiczny.



kapselek: Czy jest szansa na odbudowe sktadki w III kwartale w stosunku do skfadki pozyskane;j
w II kwartale?

Tomasz Kulik: Prosz¢ pamietac, ze na nizsza GWP w Q2 dos$¢ mocno wptynety umowy
dhuzsze niz 12 mscy, ktore bedziemy odnawia¢ w Q4 2020. Poza tym ograniczenia
gospodarcze (tzw. Lockdown) zostaty uchylone wigc oczekujemy ze sprzedazowo ten
kwartal oraz Q4 bgda wyzsze niz Q2.

Tomasz Kulik: Bardzo dzigkuje za interesujgce pytania. Zapraszam do uczestnictwa w
kolejnym czacie.



