Temat: Omoéwienie wynikéw finansowych za pierwszy kwartat 2021 roku

Data: 2 czerwca 2021, godz. 13:30

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

zadawania pytan. Za chwile zaczniemy na nie odpowiadac.

RvP: Grupa miata 2,8 mln umoéw w obszarze zdrowie na koniec 1Q21. Czy jest to rownoznaczne
z liczbg abonamentow, czy liczbe umoéw nalezy rozumie¢ jakos inaczej?

Tomasz Kulik: To liczba, ktéra raczej blizsza jest liczbie klientdéw niz umow
abonamentowych. PZU zdrowie $wiadczy uslugi w oparciu o abonamenty, ubezpieczenia
(dosprzedaz ustug zdrowotnych do portfela polis zyciowych i majatkowych) jak i ustugi w
pelni finansowane przez klientow w momencie korzystania z nich (fee for service).

RvP: W jakim tempie moze rosng¢ liczba umoéw w obszarze zdrowie w kolejnych kwartatach
2021 roku? Jak ocenia Pan zainteresowanie ofertg w 2021 roku?

Tomasz Kulik: Zaktadamy, ze tempo wzrostu powinno zosta¢ zwigkszone, biorac
szczegolnie pod uwage wzrost §wiadomosci zdrowotnej (wzmocniony pandemia
COVID19) oraz dtug zdrowotny, jaki powstatl przez ostatnie 15 miesiecy (zaniedbania
zwigzane z innymi schorzeniami, ktoére nie wymagaly zabiegdéw ratujacych zycie 1 mogly
zosta¢ przeplanowane na czas po pandemii). Spodziewamy si¢ rosngcych naktadéw na
stuzbe zdrowia — zar6wno ze srodkdéw prywatnych jak 1 publicznych. Chcemy takze
zawalczy¢ o klientow, ktorzy dzisiaj majg juz swoich operatoréw medycznych ale z
roznych wzgledow (zakres / jako$¢) rozwazaja zmiang dostawcy.

Jonny: Notowania bankow, w tym Pekao i Aliora mocno odbity. Czy moze to mie¢ wptyw na
wyniki PZU?

Tomasz Kulik: Na wyniki Grupy PZU bezposrednio wplywaja wyniki finansowe samych
bankéw (konsolidacja petna w oparciu o sprawowang kontrole) a nie ich wycena rynkowa.
Biorac jednak pod uwagg rok 2020 oraz stan odpisow ten rok 2021 powinien by¢ lepszy
(na co wskazuja wyniki po Q1 obydwu bankéow z Grupy).

Michal: Odnotowaliscie wysoki przyrost sktadki w ubezpieczeniach ochronnych na zycie. Czy
ten trend moze by¢ kontynuowany w kolejnych kwartatach?



Tomasz Kulik: Tak, uwazamy ze caly czas jest przestrzen do tych wzrostow. Rosniemy
zardwno we wilasnych kanatach sprzedazy jak i w sprzedazy za posrednictwem bankow i
ten trend powinien by¢ widoczny rowniez w dalszej czesci roku.

Marek: Powoli wychodzimy z pandemii i lockdownéw. Jaki wptyw na dziatalnos$¢ i wyniki
Grupy PZU moze mie¢ postgpujacy proces odmrazania gospodarki?

Tomasz Kulik: Jako Grupa PZU dziatamy w wielu obszarach rynku finansowego, jednak
dla wigkszosci z nich przyspieszenie gospodarcze, ktére powinno by¢ efektem
wychodzenia z pandemii, jest pozytywnym czynnikiem. Wyzszy wzrost PKB dziata
pozytywnie na dynamike rozwoju biznesu we wszystkich sektorach — z pewnym
opdznieniem przektada si¢ on np. na popyt na ubezpieczenia majatkowe oraz kredyt
bankowy. Dodatkowo, wyzszy wzrost PKB powinien przetozy¢ si¢ na nizsze wskazniki
szkodowosci w ubezpieczeniach majatkowych oraz na wynik lokacyjny. Bardzo istotne
dla nas bedzie rowniez to, co stanie si¢ ze stopami procentowymi. Umiarkowany wzrost
bylby korzystny dla Grupy szczegdlnie ze wzgledu na koniecznos¢ realizacji pewnych
minimalnych zwrotéw na aktywach zabezpieczajacych rezerwy ubezpieczeniowe (tzw.
nin. stopa techniczna), potencjalnie lepszy wynik na dziatalno$ci lokacyjnej oraz
pozytywny wptyw na marze odsetkowe bankdow.

Przemystaw Kluziak:Dzien Dobry. Moje pytanie dotyczy ubezpieczen komunikacyjnych -
poniewaz jak sam zarzad wspomina mamy wojn¢ cenowg na tym rynku jakie sg perspektywy na
kolejne kwartaty tego typu ubezpieczen? chodzi mi o wzrost cen i czy PZU bedzie twardo bronit
udziatéw w rynkowych.

Tomasz Kulik: Na rynku, przez ostatnich kilka lat trwala ostra walka cenowa, skutkujaca
istotnymi spadkami cen transakcyjnych. Ten proces kontynuowany byt takze w Q3/Q4
2020, gdzie paliwem do dalszych spadkow cen byly nizsze czgstosci szkod 1 w
konsekwencji nizsze koszty odszkodowan. Teraz sytuacja jest zgota odmienna — mamy
doczynienia ze wzrostem czgstosci, wzrostem kosztow szkod 1 kosztow likwidacji a
»pracujaca cena za ryzyko” jest czgsto na poziomie nie pozwalajagcym na pokrycie tych
kosztéw. Zauwazyt to rowniez KNF, ktory wystosowat do ZU odpowiednie zapytania
dotyczace ich strategii cenowej oraz adekwatnosci ceny. To wszystko powinno przetozy¢
si¢ na wzrosty ceny w najblizszym czasie.

XYZ: Wyniki 1Q21 byly wzmocnione m.in. dzigki mocnemu wynikowi z dziatalnosci lokacyjne;.
Czy na poziome Grupy Kapitatowej mozliwe jest wykazanie zblizonych wynikow w kolejnych
kwartatach 2021 roku? Kwartalny wynik netto na poziomie 900 mln z} jest w zasiegu?

Tomasz Kulik: Kwartalny wynik na tym poziomie, biorgc pod uwage poziom
nad$miertelnosci w Q2 (zwigzanej z COVID19) oraz fazg cyklu technicznego w



ubezpieczeniach majatkowych i prawie zerowe stopy procentowe jest bardzo trudny do
osiggnigcia.

Adrian: Czy w ramach dziatalnosci PPK wykazywana jest dodatnia rentowno$¢, czy poki co PPK
generuje straty?

Tomasz Kulik: Ten program jest na bardzo wczesnym etapie, gdzie wiele kosztow
zostato poniesionych a aktywa jeszcze nie zostaty zbudowane. PPK to program obliczony
na kilka lat i aby moc mowi¢ o BEP musimy poczekaé na wzrost AuM oraz wyniki na
portfelach, ktore przetoza si¢ na rentowno$¢ programow.

KrzyKo: Czy w kolejnych kwartatach wskaznik kosztoéw administracyjnych raczej bedzie
oscylowat wokoét 7%, czy moze istotnie wzrosnaé, zblizajac si¢ do okolic 8%?

Tomasz Kulik: Nie spodziewamy sig¢ istotnych wzrostow. Dotychczas znajdowalismy sig¢
pod presja nizszej sprzedazy spowodowanej przez ograniczenia zwigzane z COVID19,
ktérych wygaszanie powinno przetozy¢ si¢ na poprawe nastrojow i wzrost gospodarczy
oraz wzrost popytu na produkty finansowe (w tym ubezpieczenia). To za$ powinno
pozwoli¢ nam powroci¢ do rownowagi przychodow i1 kosztow.

KrzyKo: Na jaki okres podpisywana jest umowa abonamentowa w obszarze zdrowie? Jaka czg$¢
klientéw rezygnuje z abonamentu?

Tomasz Kulik: Rezygnacje z abonamentow sa dla firm ostatecznos$cia, i pomimo tego ze
wystepuja to nie stanowia duzego odsetka. Podobnie ma si¢ sytuacja jezeli chodzi o
ubezpieczenia zdrowotne, ktore z punktu widzenia proporcji sa odpowiedzialne za ok.
50% przychodu.

Greg: Jakie sg oczekiwania spotki co do dalszego pozyskiwania aktywow pod zarzadzaniem?
Czy kolejne miesigce mogg by¢ dobre pod tym katem?

Tomasz Kulik: Uwazamy, ze bedzie to ten segment rynku, ktory bedzie rost ze wzgledu
na poszukiwanie przez klientow depozytowych alternatywy w stosunku do nieistniejacych
dzisiaj lokat bankowych. Powinno przetozy¢ si¢ to w naturalny sposob na przeptyw
klientow do funduszy inwestycyjnych.

Greg: Co moze by¢ motorem napedowym dla Grupy, ktéry z segmentéw ma najlepsze
perspektywy na resztg 2021 roku?



Tomasz Kulik: Po pierwszych 4 miesiagcach roku widzimy szczegélne ozywienie w
ubezpieczeniach majatkowych poza-komunikacyjnych. Bedziemy takze rosli w segmencie
zdrowia oraz wolniej w ubezpieczeniach komunikacyjnych, ze wzgledu na spodziewane
wzrosty cen oraz caly czas obserwowane wzrosty wolumenow.

Greg: Czy w kolejnych latach bedziecie regularnie, co roku wyptaca¢ dywidende?

Tomasz Kulik: Jestesmy spotka dywidendowa, takg mamy strategie i polityke
kapitatowa. Brak dywidendy w roku 2020 wynikal wprost z rekomendacji KNF, bedacej
pochodna sytuacji zwigzanej z pandemig COVIDI19.

Jan: Ostatnio glos$no jest o inflacji. Czy mozemy mie¢ do czynienia z istotnym wzrostem cen
ubezpieczen?

Tomasz Kulik: Mozemy mie¢ do czynienia ze wzrostem cen ubezpieczen nie tylko ze
wzgledu na inflacje, ale przede wszystkim ze wzgledu na to, ze przez ostatnie kilka lat
srednie ceny transakcyjne w ubezpieczeniach (szczegdlnie komunikacyjnych) wyraznie
spadaty, czemu nie towarzyszyty spadki po stronie kosztow. Taka sytuacja nie moze
utrzymywac si¢ w nieskonczono$¢ i nalezy liczy¢ si¢ ze po fali spadkéw musza nastapié
WZrosty.

Zibi: Obserwowane tendencje na rynku ubezpieczen komunikacyjnych moga uniemozliwic¢
dalsze prowadzenie rentownego biznesu. Czy to stwierdzenie dotyczy roéwniez PZU, czy odnosi
si¢ gldéwnie do mniejszych graczy na rynku?

Tomasz Kulik: Staramy si¢ jako PZU zachowywa¢ rownowagg pomiedzy przychodami i
kosztami prowadzonej dziatalno$ci i unika¢ sytuacji, w ktorej nastepuje zachwianie
adekwatnosci cenowej. Sytuacja niestety wyglada r6znie w r6znych ZU. Na podstawie
danych za Q42020 mozna powiedzie¢ ze grupa 10 (OC) zanotowala strate ponad 170 min
zk. Niestety podobne dane zobaczymy za Q12021. PZU w tym czasie pozostawato
rentowne zard6wno w segmencie klienta korporacyjnego jak i masowego, cho¢ w obydwu
tych segmentach wyniki byly nizesz r/r.

Nowy: Jakie rezultaty moze generowac zagraniczna dziatalno$¢ w dalszej czgsci 2021 roku?

Tomasz Kulik: Nasze spotki zagraniczne sag zdominowane przez dziatalno§¢ w segmencie
ubezpieczen majatkowych 1 podlegaja tym samym procesom (z delikatnym op6znieniem)
jakim podlega rynek lokalny.



Zibi: Jakie naktady inwestycyjne planuje PZU do konca 2021 roku?

Tomasz Kulik: Nie ujawniamy tego typu informac;ji.

Nowy: Czy obszar zdrowie moze utrzymac¢ dynamike¢ wzrostu w okolicach 30% rdr w kolejnych
kwartatach 21 roku?

Tomasz Kulik: Nie chcialbym kwantyfikowac ale jak pisalem wczes$niej zaktadamy, ze
tempo wzrostu powinno rosnac.

Anna: Jakie widzi Pan najwigksze czynniki ryzyka na najblizsze kwartaty?

Tomasz Kulik: To przede wszystkim presja inflacyjna, wzrost kosztow szkod w
ubezpieczeniach zyciowych (dalsze efekty nad$miertelnosci), w ubezpieczeniach
majatkowych w konsekwencji wychodzenia z ograniczen Covid’owych i spodziewanego
odbicia transakcyjnosci oraz niskie stopy procentowe wplywajace na rentownosci
zarowno w segmencie bankowym jak 1 w ubezpieczeniach — nizsza rentownos¢ portfela
wlasnego.

Easy: Czy sktadka brutto moze dalej rosna¢ rdr w kolejnych kwartatach?

Tomasz Kulik: Tak — przyczyny opisatlem juz wczesnie;.

Easy: Czy sa jeszcze planowane istotne oszczgdnosci kosztowe w 2021 roku?

Tomasz Kulik: Biorgc pod uwagg rosngce koszty i naklady technologiczne, rosnace
koszty pracy i presj¢ inflacyjng, naszym celem jest przede wszystkim nie pozwoli¢
kosztom na dalszy wzrost 1 w tym kontek$cie nalezy patrze¢ na oszczgdnosci kosztowe w
Grupie PZU. Przy zakladanym wzro$cie sprzedazy taka sytuacja powinna przektadac si¢
na spadajacy udziat kosztow w sprzedazy, co szczegdlnie w ostatnim roku (ze wzgledu na
pandemi¢ COVID19) ulegto lekkiemu spowolnieniu.

Tomson: Czy wspoélpraca z bankami moze rozwijac si¢ rownie dynamicznie jak w 1Q21 w
dalszej czesci roku?



Tomasz Kulik: Tak, zakladamy, ze zar6wno w obszarach odpowiedzialnych za sprzedaz
ubezpieczen jak i podstawowa dzialalno$¢ segmentu bankowego kolejne kwartaty
powinny by¢ roéwnie dobre. Na to wszystko naktada si¢ oczekiwane odbicie gospodarcze i
wzrost PKB, wzrost konsumpcji i sktonnosci do zadtuzania si¢ (szczegdlnie w otoczeniu
super niskich stop procentowych i kosztow obstugi dtugu) oraz wzrost aktywnosci
gospodarcze;.

Ber Roh : czy jest szansa na kolejne inwestycje typu "in post" czy macie w swoich portfelach
podobnie perspektywiczne spotki?

Tomasz Kulik: Marka PZU to wazne zobowigzanie w stosunku do klientow, ktore daje
im gwarancj¢ stabilnosci w kazdym scenariuszu, takze w przypadku zawirowan
gospodarczych. Dlatego tak wazny jest dla nas element bezpieczenstwa kapitatowego w
zakresie powierzonych nam $rodkow, ktore w gtdéwnej mierze stanowig pokrycie rezerw
na wyplaty odszkodowan. Nie oznacza to jednak catkowitej redukcji apetytu na ryzyko.
Doswiadczenia, ktore zdobyliSmy w obszarze zarzadzenia ryzykiem czy wspolpracy z
funduszami private equity, pozwalaja nam skutecznie czerpa¢ korzysci rowniez z
inwestycji o bardziej stromych profilach zysku 1 ryzyka. W Q1 2021 roku instrumenty
kapitatowe, ktére stanowig zaledwie kilka procent portfela, kontrybuowaty do wyniku
inwestycyjnego w kwocie 519 min zt. Wierzymy, ze doskonaly zespot zarzadzajacych jest
w stanie powtarza¢ takie wyniki, chociaz oczekiwanie transakcji typu in-post w kazdym
kwartale jest raczej super-optymistycznym podejéciem.

Przemystaw Kluziak: Patrzac na PZU widzi si¢ solidng firm¢ - dobrze rentowng ale jest pewna
skaza ktéra mnie osobi$cie jako akcjonariusza troch¢ martwi a jest nig - spadek udzialu w rynku
ubezpieczen majatkowych i osobowych np. w 2009 byto to ok 38% obecnie jest to ok 33-34% czy
zarzad zamierza zawalczy¢ o wzrost udziatow? - ja rozumiem, ze wzrost ma by¢ rentowny ale
wytracanie udziatéw - no nie jest koniec koncow dobre - obecnie jest ptasko nawet w pordwnaniu
lkw do calego 2020 roku mamy niewielki wzrost udziatéw z 32,6 do 33,4 % czy zostala
wprowadzona jaka$ polityka nastawiona na odbudowe/wzrost udzialdéw w tym rynku?

Tomasz Kulik: Naszg strategi¢ bardziej mozna opisac jako rentowny wzrost niz wzrost za
wszelka ceng. Bioragc pod uwagg ostatnie lata i spadkowy rynek ubezpieczen
majatkowych, na ktorym PZU nie jest i nigdy nie bylto liderem spadkow cenowych, taka
sytuacja wydaje si¢ nie zaskakiwac. Z zupetnie odwrotnym trendem powinni$my si¢
zetkng¢ w momencie wejscia rynku w fazg wzrostu, co wlasnie nastepuje. Z taka sytuacja
mieli$my juz do czynienia w poprzednich latach. Wtedy obserwowali$my naptyw
klientéw od konkurencji do PZU. Na to wszystko naktada si¢ tez walka cenowa gdzie
PZU pozostaje ,,swego rodzaju” straznikiem rynku przestrzegajac regulacji dotyczacych
adekwatnosci cenowe;.

Tomasz Kulik: Prosz¢ rowniez zwrdci¢ uwage na sgsiednie rynki, ktore podobnie jak
rynek polski, przechodzily proces transformacji do systemu kontrolowanego do systemu



rynkowego. Nie przypominam sobie podmiotu, ktoéry podobnie jak PZU moglby sie
pochwali¢ tak dlugo utrzymujacymi si¢ i tak wysokimi udziatami rynkowymi. Przewaznie
liderzy rynkowi notowali spadki udziatow w okolice ok. 20+% i pozostawali na tych
poziomach. PZU broni skutecznie swojej pozycji. Dodatkowo wprowadzamy
odpowiednie systemy zarzadcze i motywacyjne, ktére powinny pozwoli¢ nam na jeszcze
szybsze reagowanie na dynamicznie zmieniajace si¢ uwarunkowania rynkowe.

Tomasz Kulik: Bardzo dzigkuje za interesujace pytania. Do zobaczenia na konferencji
Wallstreet.



