Temat: Omoéwienie wynikéw finansowych za rok 2020

Data: 29 marca 2020, godz. 10:30

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

zadawania pytan. Za chwile zaczniemy na nie odpowiadac.

Przemystaw Kluziak: Dzien Dobry. Jeste§my po wynikach za 2020 rok i po decyzji KNF
odnos$nie dywidendy ubezpieczycieli za 2019 rok oraz 2020 rok wigc oczywistym pytaniem jest
temat dywidendy jaka wyptaci PZU w tym roku jaki jest punkt widzenia zarzadu w tej kwestii czy
dywidenda bedzie si¢ znajdowata w kryteriach okreslonych w strategii czyli 50-80% dywidendy
za 2019 oraz 2020 rok ( tutaj mamy limit 50%) oraz czy np. planujecie wrzucenie jakie$ czgsci z
2020(ze wzgledu na limit) w 2019 gdzie mozecie wyptaci¢ 100%.

Tomasz Kulik: Zgodnie z nasza deklaracja chcemy pozosta¢ spotka, ktéra wyptaca
akcjonariuszom atrakcyjny strumien dywidend. Znana jest juz nasza nowa polityka
kapitatlowa i dywidendowa, ktora zaktada wyptate 50-100% zysku skonsolidowanego oraz
stanowisko KNF ktore dopuszcza wyptate do 100% zysku jednostkowego PZU SA za
2019 rok i do 50% zysku jednostkowego za 2020 rok. Ksztaltujac nasza rekomendacje
dotyczacg wyptaty dywidendy wezmiemy pod uwagg to oraz wymagania KNF aby
ksztattowa¢ dywidendg tak, aby zabezpieczy¢ potrzeby kapitatowe w nawigzaniu do
dalszego przebiegu pandemii. Dodatkowo, bedziemy chcieli zachowa¢ bufor kapitatowy
na potrzeby potencjalnego wczesniejszego wykupu obligacji podporzadkowanych w 2022
roku. Rekomendacja Zarzadu powinna si¢ pojawi¢ w ciggu najblizszych tygodni.

Przemystaw Kluziak: Kolejne pytanie dotyczy Alior Banku jaki jest punkt widzenia zarzadu w
tej kwestii czyli przysztosci tego banku, czy zarzad planuje potaczenie go w przysziosci z Pekao
co datoby znaczne oszczgdnos$ci oraz zbudowanie w grupie silnego banku z aktywami rzedu 340
mld zt co dawaloby silng druga pozycj¢ w Polsce. Strategia na lata 2021-24 wyglada fajnie
aczkolwiek jesli spojrzymy na zatozenia makroekonomiczne zawarte w strategii czyli wzrost PKB
oraz inflacje(jesli spojrzymy historycznie to przychody roslty w dtuzszym terminie jak PKB
Polski), 26 mld zt sktadki przypisanej no nie wyglada zbyt ambitnie jak zarzad to widzi?

Tomasz Kulik: W nowej Strategii na lata 2021-2024 naszym celem jest zwigkszenie
potencjalu wspomnianych bankéw w obecnej postaci. Rozszerzymy oferte ubezpieczen
sprzedawanych w bankach, powigzanych z ich produktami oraz samodzielnych, m.in.
polis komunikacyjnych, zdrowotnych, podrdéznych. Chcemy, by za cztery lata
skumulowana sktadka przypisana brutto ze wspolpracy z Bankiem Pekao 1 Alior Bankiem
wzrosta 0 200 proc. do ok. 3 mld zt. Jednocze$nie zapewnimy klientom
ubezpieczeniowym i inwestycyjnym dostgp na preferencyjnych zasadach do produktéw
bankéw z Grupy PZU. Checemy tez rozwija¢ inne rozwigzania z zakresu assurbanking, jak
np. oferte finansowych benefitow Cash, system szybkiej wyplaty odszkodowan BLIK-iem
na telefon. Mozliwosci synergii w obecnej strukturze Grupy sa wciaz znaczne, np. dzieki



wykorzystaniu ogromnej wiedzy o klientach, jaka wspolnie pozyskujemy, gtebokiej
analizie ich potrzeb, wykorzystaniu nowych pomystow z zakresu fintech.

Tomasz Kulik: Potencjal do wzrostu jest znaczny, gdyz sktadki zbierane w Polsce
stanowia 0k.2,9 proc. PKB przy $redniej dla UE na poziomie 8,3 proc. PKB. Ogromna
roéznice widac¢ zwlaszcza w ubezpieczeniach zyciowych. Rozwdj gospodarczy i wzrost
zamoznosci Polakow umozliwiajg wzrost tego wskaznika. Jednak nasze oczekiwania sg
realne — patrzac historycznie ta konwergencja wydarzata si¢ dos¢ wolno. Caty czas
utrzymuje pozycje lidera, obserwujemy 1 wykorzystujemy trendy obecne na rynku
ubezpieczen.

Andrzej Walczyk: Jak na wyniki dzialalnosci lokacyjnej Grupy PZU moze wptynaé wzrost
rentownosci obligacji skarbowych?

Tomasz Kulik: Obligacje skarbowe stanowia dwie trzecie portfela gldownego grupy. Jest
tak, poniewaz prowadzenie dziatalno$ci ubezpieczeniowej wymaga ksztalttowania portfela
w taki sposob aby aktywa ktore zabezpieczaja zobowigzania wobec klientow byty
odpowiednio bezpieczne i ptynne. Dlatego w dtuzszym terminie, utrzymywanie si¢
rentownosci obligacji skarbowych na nizszych poziomach wptynie na obnizenie si¢
wynikow na dziatalnosci lokacyjnej. Nie powinno ono by¢ jednak widoczne w
istotniejszym stopniu w tym ani nast¢pnym roku.

Monika Lewczynska: Grupa odnotowala istotny wzrost sprzedazy produktow
ubezpieczeniowych dzigki wspdlpracy z bankami z Grupy. Czy ta tendencja moze by¢
kontynuowana w 2021 roku?

Tomasz Kulik: Taki jest nasz plan — chcemy konsekwentnie rosna¢ w tym obszarze,
zwigkszajac jeszcze bardziej sprzedaz w tym szczeg6lnym dla nas kanale.

Tomek: Jakie najwicksze wyzwania widzi Pan przed Grupa w 2021 roku?

Tomasz Kulik: To przede wszystkim niska i malejgca rentowno$¢ ubezpieczen
majatkowych (gtdéwnie komunikacyjnych), przedtuzajaca si¢ pandemia oraz wyzwania
zwigzane z zachorowalnoscig i umieralnoscia (co bezposrednio wplywa na koszty
$wiadczen) oraz posrednio z tym zwigzane rosnace bezrobocie i sktonnos¢ klientow do
ostroznego zarzadzania swoim budzetem.

To takze rosngce wyzwania zwigzane z niskimi stopami procentowymi (dzisiaj bliskimi
zera) 1 mozliwo$cig generowania odpowiednio wysokich rentownosci na portfelu
inwestycyjnym.



Nie bez znaczenia ten rok bedzie rowniez dla segmentu bankowego, gdzie nadal mozemy
obserwowac¢ problemy ptynnosciowe klientéw bankowych a w konsekwencji rosngce
straty na portfelach kredytowych.

rekin: Czy widzi Pan ryzyko wprowadzenia jaki$ negatywnych zmian prawnych, ktore moglyby
dotkna¢ Grupe PZU?

Tomasz Kulik: Caly czas spodziewamy si¢ interwencji produktowych w ramach
produktow inwestycyjno-oszczednosciowych, strukturyzowanych lub produktow opartych
o UFK. Ze wzgledu na historycznie popelnione przez srodowisko ubezpieczeniowe btedy
(problem zwigzany z missell ‘em czy tez zbyt wysokie koszty posrednictwa) oraz dbajac o
interesy czesto nie§wiadomych klientow sg to tematy wymagajace jeszcze lepszego
uregulowania. Jak te zmiany wptyna na rynek trudno powiedzie¢ ale mamy przekonanie,
ze jestesmy na nie dobrze przygotowani.

Bartosz: Jaki procent sprzedazy odbywa si¢ za pomocg zdalnych kanatow?

Tomasz Kulik: Zdalne kanaty w ramach PZU to przede wszystkim sprzedaz generowana
przez LINK4 — taki byl tez zamyst zwigzany z tg inwestycja czyli dostep to bardzo
szczegolnego kanatu dystrybucji oraz segmentu klienta w tym kanale. Na poziomie
samego PZU to bardzo niewielki procent. COVID-19 wiele rzeczy przyspieszyt i w
naturalny sposob przeniost wile aktywnosci do §wiata cyfrowego dzisiaj musimy jeszcze
bardziej musimy zintensyfikowac¢ nasze wysitki i zainwestowac¢ w dostgpy 1 komunikacje
cyfrowa.

Bartosz: Czy oczekuje Pan, ze w 2021 roku uda si¢ zwickszy¢ sprzedaz i wartos¢ sktadki
przypisanej brutto?

Tomasz Kulik: Taki mamy plan i chcemy go zrealizowa¢. Nie bez znaczenia pozostanie
jednak sytuacja zwigzana z Covid19 i jego dalszym rozwojem. Nasz scenariusz bazowy
zaktada ze w drugiej czgs$ci roku gospodarka powinna powroci¢ do poziomu
transakcyjnosci sprzed pandemii co powinno pozytywnie przelozy¢ si¢ na wzrosty — czy i
jak ten scenariusz bedzie si¢ realizowat to trudno jest w 100% przewidzie€.

MichaelAngelo — Anonim: Ile moga wynie$¢ naktady inwestycyjne Grupy PZU w okresie
obowigzywania nowej strategii?

Tomasz Kulik: Zgodnie z tym o czym powiedzieliSmy w ramach strategii, inwestycje w
obszary pozwalajgce nam na wytworzenie i utrzymanie przewag konkurencyjnych chcemy
alokowa¢ nie mniej niz 0,5% sktadki przypisanej (czyli ponad 100 mln rocznie).



Bedziemy caly czas kontynuowali nasz rozw6j w ramach PZU Zdrowie oraz PZU
Inwestycje. Warto$¢ ta nie zawiera takze duzych projektow transformacyjnych czy tez
projektow w obszarze fuzji i przeje¢ — wyciagamy ten wymiar nieco przed nawias jako ze
bardzo trudno go oszacowac . Do inwestycji podchodzimy bardzo odpowiedzialnie, chcac
mie¢ pewnos¢ ze za kazda z nich stoi mocny business case a inwestycja generuje wartos¢
dla swoich akcjonariuszy.

MichaelAngelo — Anonim: Jakie wyniki operacyjne generuje segment zdrowotny? Jakiej
docelowej rentownosci segmentu oczekuje Grupa PZU?

Tomasz Kulik: Caty czas uwazamy, ze wzrosty w tym obszarze mozliwe sg przy
zachowaniu rentowno$ci na poziomie ponad 10%. W ten sposob zamkneliSmy ostatnie 2
lata i uwazamy, ze dalszy rozwo6j w ramach wiasnej dziatalno$ci, oparty w wigkszej
mierze o wlasne placowki a nie placowki partnerski, powinien jeszcze bardziej przetozyc
si¢ na te wzrosty ze wzgledu na lepsza kontrolg nad kosztami i mozliwo$cig zarzadzania
ruchem.

Marek: S3 opinie, ze banki moga w 2021 roku wcigz wykazywacé spore odpisy na portfelach
kredytowych, m.in. w zwigzku z trudna sytuacja finansowg przedsigbiorstw. Czy poza odpisami,
taki scenariusz moze w jaki$ inny sposob odbi¢ si¢ na wynikach i dziatalnosci Grupy PZU?

Tomasz Kulik: Dla bankéw spowolnienie gospodarcze oraz sytuacja ekonomiczna ich
dzisiejszych ale i przysztych klientow to najwicksze wyzwanie, przed ktorym beda
stawaly podmioty z tego sektora. Abstrahujac od rozstrzygnie¢ zwigzanych z kredytami
walutowymi (tych akurat banki z naszej grupy maja bardzo niewielki odsetek), sytuacja ta
moze zatem przelozy¢ si¢ nie tylko na problemy zwiazane z rezerwami ale takze z
mozliwoscig wzrostow sprzedazy na poziomach z roku 2019/20. To jest bardzo istotny
parametr ktéry powinien w $redniej perspektywie czasu pozwoli¢ bankom (z wigkszej
skali biznesu) powrdci¢ z rentowno$ciami w rejony obserwowane historycznie.

Rafal Polinski: Czy oszczednos$ci kosztowe, ktore udato si¢ osiagna¢ w 2020 roku, mogg w
jakim§ stopniu przenie$¢ si¢ rowniez na 2021 rok i kolejne lata?

Tomasz Kulik: Chcemy aby oszczednosci i myslenie o racjonalnym wydawaniu
pieniedzy stalo si¢ elementem DNA PZU. W kazdym roku staramy si¢ ogranicza¢ koszty
ale jednocze$nie musimy wydawac i inwestowa¢ w nowych obszarach po to, aby nie
straci¢ mozliwosci rosnigcia na tym bardzo konkurencyjnym rynku.

Marek: Ile mogg wynie$¢ naktady inwestycyjne w obszarze zdrowotnym, aby osiggnac
zaktadany wzrost przychodow o 80% do 2024 roku?



Tomasz Kulik: Aby ten wzrost mogt mie¢ miejsce, musimy kontynuowac naktady na
rozw0j w stopniu przynajmniej takim jak w poprzednich 3 latach. W tym czasie na
inwestycje przeznaczyliSmy ok. 450-500 mln zaréwno jezeli chodzi o rozwdj organiczny
jak i fuzje i przejecia — co jest niezbednym warunkiem budowania skali 1 zasiegu.

Adrian Banaszak: Czy Grupa zamierza zwigkszy¢ stawki abonamentowe w obszarze
zdrowotnym w kolejnych latach?

Tomasz Kulik: Przede wszystkim zeby dalej si¢ rozwija¢ musimy pozostac
konkurencyjni — nie tylko w warstwie jakosciowej ale rowniez (albo wrecz przede
wszystkim) jezeli chodzi o stosunek jakosci do ceny.

Analityk: W strategii oczekiwany zysk netto w 2024 roku ma wynie$¢ 3,4 mld zt. Jednak
oczyszczony zysk netto za 2020 rok wyniost 3,85 mld zt. Do tego w 2019 roku Grupie udalo si¢
wykaza¢ 3,3 mld zt zysku netto. Czy moze si¢ Pan do tego odnie$¢? Dlaczego zatozenia strategii
Grupy praktycznie nie zaktadajg wzrostu wyniku netto?

Tomasz Kulik: Sktada si¢ na to wiele czynnikow ktore bardzo tatwo skwantyfikowac a
dla potrzeb tej rozmowy podam jedynie kilka: jak pamigtamy, w zesztym roku stopy
procentowe spadty facznie o 140 pb. Zaktadajac ze 100% portfela inwestycyjnego grupy
opartego jest na instrumentach referowanych do zmieniajacych si¢ stop to zmiana taka,
przy tacznym zaangazowaniu na poziomie ponad 40 mld z} oznacza spadek wyniku o ok.
600 mln zt. — to jest oczywiscie uproszczenie ale tylko do pewnego stopnia. Pamigtajmy
tez co dzieje si¢ w zwigzku z sytuacjg pandemiczng z jakg mamy do czynienia — wzrost
zachorowalnosci i $miertelnosci w populacji przelozyt si¢ na nizsza sprzedaz, pogorszenie
warunkow ekonomicznych naszych klientow czy tez dodatkowe §wiadczenia w samym
tylko Q4 2020 na poziomie ok. 250 min zt.

Wanda G.: W obszarze inwestycyjnym Grupa nie wyklucza przejec. Czy obecnie Grupa
przyglada si¢ jakim$ podmiotom pod katem akwizycji?

Tomasz Kulik: Nie mogg o tym z oczywistych powodow méwi¢ natomiast Grupa na
biezaco analizuje potencjalne cele akwizycyjne.

Akcjonariusz: W okresie strategii Grupa planuje przeznacza¢ na dywidende od 50% do 100%
wyniku netto. Czy w najblizszych latach w Pana ocenie mozliwe bedzie wyptacanie istotnie
powyzej 50%, czy juz teraz widzi Pan, Zze potrzeby inwestycyjne moga na to nie pozwoli¢?



Tomasz Kulik: Na te pytanie bedziemy oczywiscie odpowiadali na biezaco. Dzisiaj
jednak dysponujemy nadwyzka kapitatlowa, ktora w odpowiedzialny sposéb mozemy
przeznaczy¢ na wyplate w ramach dywidendy w sposob nie zagrazajacy realizacji planow
strategicznych.

Przemystaw Kluziak: Czy PZU zamierza sprzeda¢ reszte pakietu inPost - wyceny spotki wydaje
si¢ bardzo atrakcyjna do sprzedazy( na obecnym pakiecie ktory zostat sprzedany PZU zarobito ok
290 mln zt ktéry zostanie wykazany w wyniku finansowym za pierwszy kwartat). Praktycznie
konczymy pierwszy kwartat 2021 jakie sa wyniki PZU( nie chodzi mi iloSciowo, poniewaz to jest
objete tajemnica, chodzi mi o to czy zarzad widzi wzrost sktadki przypisanej wigkszy anizeli w
roku poprzednim i czy jest spadek marz na ubezpieczeniach) rok poprzedni dla segmentu
ubezpieczen byt bardzo dobry PZU zanotowato ok 3,1 mld zt wobec prawie 2,8 mld zt w roku
2019, czy wynik jest do powtorzenia w tym roku?

Tomasz Kulik: Tak samo jak to ma miejsce w przypadku konkretnych klientow
ubezpieczeniowych, tak i po stronie inwestycyjnej nie bedziemy na biezaco opowiadac o
naszych zamiarach w tym zakresie. O tym bedziemy informowali Panstwa na biezaco w
ramach wynikow kwartalnych.

Co do wzrostow 1 sktadki oraz wynikow w Q1 to chcialbym zwrdci¢ uwage na
nastepujace okolicznos$ci:

1. Q1 2020 byt ostatnim kwartatem, na wyniki ktérego (czy to po stronie przychodowe;j
czy tez wynikowej) nie wplywata pandemia. Od tego czasu nastgpity:

a. Istotne spowolnienie gospodarcze;

b. Spadki cen w ubezpieczeniach — co powoduje, ze nawet odnowienie tego samego
portfela oznacza nizsze przychody;

c. Spadki stop procentowych (facznie 140 pb);

d. Wysokie §wiadczenia zwigzane z nad-$miertelno$cig w populacji, ktore na portfel PZU
wplynetly negatywnie w wysokosci 240 mln w samym tylko Q4.

Tomasz Kulik: Na ile Q1 2021 jest porownywalny do tego co dzialo si¢ w zesztym
kwartale opowiem przy okazji publikacji wynikéw jednak z mojego punktu widzenia
bedzie to porownywanie zupetnie nieporownywalnych sytuacji.

MichaelAngelo — Anonim: Z czego wynikat istotny wzrost wyniku operacyjnego na
ubezpieczeniach AC komunikacyjne? (wzrost do 299 min zt wobec 191 mln zt w 2019 roku) Jak
moze ksztattowac si¢ wynik operacyjny ubezpieczen komunikacyjnych (OC+AC) w 2021 roku?

Tomasz Kulik: Ten rok zapowiada si¢ bardzo szczego6lnie 1 pozostanie pod duza presja
rentownos$ciowa, zwlaszcza jezeli pandemia zacznie powoli ustgpowac a my jako
spoteczenstwo powrdcimy do transakcyjnosci sprzed Covid19.



MichaelAngelo — Anonim: Jak Pana zdaniem moze rozwijac si¢ rynek ubezpieczen
korporacyjnych w kolejnych latach? Czy moze on rosna¢ szybciej czy wolniej od ubezpieczen
masowych?

Tomasz Kulik: Wydaje si¢, Zze po okresie spowolnienia 2020 1 cz¢§ciowo 2021 ten
segment powinien powroci¢ do wzrostow jednak nastapi to zapewne pdzniej niz
ozywienie w segmencie masowym.

Igor Mlak: Chcg Panstwo zrewolucjonizowa¢ podejscie do opieki zdrowotnej w Polsce. Czy uda
si¢ w tym podejsciu skrocic¢ czas oczekiwania na wizyte u lekarza, specjalisty? Jak obecnie
wyglada czas oczekiwania na wizyt¢ w przypadku ustug PZU?

Tomasz Kulik: Staramy si¢ aby nasi klienci mieli biezacy dostep do lekarzy wszystkich
specjalizacji ustugi ktérych oferujemy w ramach PZU Zdrowie. Na pewno ustugi w
ramach PZU Zdrowie, bedace uzupeklieniem systemu opieki obowiazkowej, przektadajg
si¢ na dodatkowa dostgpnos¢ i czas spedzany na oczekiwaniu.

Bartosz: dzien dobry, czy kolejna fala koronawirusa moze w istotny sposob odbi¢ si¢ na
dziatalnos$ci i wynikach Grupy PZU?

Tomasz Kulik: Niekorzystny przebieg pandemii to jedno z ryzyk dla dzialalnosci
ubezpieczycieli, w tym PZU. Podobnie, przedtuzajace si¢ spowolnienie gospodarcze,
wzrost bezrobocia, spadek dochodéw gospodarstw domowych czy tez nizsze stopy
procentowe mogg mie¢ niekorzystny wptyw na dziatanie i wyniki szeroko rozumianego
sektora finansowego (banki, ubezpieczyciele). Warto zauwazy¢, ze mniejszemu popytowi
w pewnych segmentach (np. ubezpieczenia komunikacyjne) moze towarzyszy¢
zwickszony popyt na inne, np. ochronne czy zdrowotne.

Aleksander — Anonim: Jak w 2020 roku radzito sobie inPZU?

Tomasz Kulik: Portfele inPZU rosty w zesztym roku jezeli chodzi o naptyw aktywow
netto, pozostajagc w grupie nielicznych funduszy na rynku realizujacych dodatnie

przeplywy.

K Guzera: Czy zakladany wzrost aktywow pod zarzadzaniem o 82%, do 60 mld zt w 2024 roku,
to wynik, ktory moze zosta¢ osiagnigty tylko organicznie, czy uwzglgdnia on rowniez akwizycje?

Tomasz Kulik: Chcieliby$Smy rosna¢ na tym rynku tak jak to miato miejsce w roku 2020,
gdzie TFI PZU byto jednym z niewielu graczy majacych dodatnie saldo naptywow przy



rynku na poziomie 0. W tych ambitnych celach znajduja si¢ wzrosty realizowane po
stronie PZU jak 1 po stronie kanatow bankowych, wzrosty aktywow w ramach PPK i PPE
jak 1 portfeli ubezpieczeniowych Grupy PZU, ktorymi zarzadza TFI. Nie wykluczamy
przejec ale za kazdym razem w sposob, w ktory bedziemy w stanie uzasadnic ceng 1
zrealizowac¢ na tym dodatkowe zyski.

Fifi: Grupa PZU ma zamiar dalej mocno inwestowa¢ w cyfryzacj¢. Czy te inwestycje przetoza si¢
na nizszy poziom zatrudnienia? Czy nowe narzg¢dzia i rozwigzania ,,zastapia” cztowieka, czy beda
dla niego wsparciem i beda przyspieszac procesy?

Tomasz Kulik: Grupa PZU w sposob ciagly optymalizuje koszty prowadzenia
dzialalnosci. Wdrazamy robotyzacje, automatyzacje oraz wykorzystujemy sztuczng
inteligencje w coraz wigkszej liczbie procesow. Nowe narze¢dzia sg przede wszystkim
wsparciem i majg za zadanie podnosi¢ jakos¢ i sprawnos¢ obstugi. O wszystkich
dzialaniach na biezaco informujemy i b¢dziemy informowac naszych interesariuszy.

MichaelAngelo: Czy moze Pan skomentowa¢ rozwoj zielonej oferty ubezpieczeniowej? Jakiego
rzedu wynikow tego kierunku oczekuje Grupa PZU? Jakie rentownosci moga tu by¢ osiggane?

Tomasz Kulik: Naszym gtéwnym zadaniem jest wsparcie sektora energetycznego w
procesie koniecznej transformacji energetycznej. Bedziemy w tym kierunku wspierac¢
innych nie tylko wtasnym przyktadem, ale tez przez odpowiednia, zielong oferte
produktowsa, promujaca nisko-emisyjny transport, instalacje fotowoltaiczne, pompy ciepla,
male i wielkie elektrownie wiatrowe, a takze przez ustugi doradcze 1 audyty dla klientow
przeprowadzajacych dekarbonizacjg.

Tomasz Kulik: Bardzo dzigkuje¢ za interesujace pytania. Do zobaczenia na kolejnym
czacie.



