Temat: Oméwienie wynikow finansowych za drugi kwartat 2020 roku

Data: 20 listopada 2020, godz. 10:00

Moderator: Zapraszamy do udziatu w czacie inwestorskim z Grupa Kapitatowa PZU, ktory
odbedzie sie 20 listopada (piatek) o godz. 10:00. Na pytania inwestorow odpowie Tomasz Kulik,
Cztonek Zarzadu PZU SA i 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.

Przemystaw Kluziak: Dzien Dobry. Moje pierwsze pytanie dotyczy programu lojalnosciowego dla
inwestoréw indywidualnych, czy trwaja nad nim a jesli tak to kiedy mozemy sie spodziewac jego
wprowadzenia. 2.Drugie pytanie bedzie dotyczy¢ czy dywidenda za 2019 rok jesli KNF sie zgodzi
bedzie sie ksztattowac wedtug polityki dywidendowej 50-80%. 3.Kolejne pytanie dotyczy rozwoju
spotki na rynkach zagranicznych, czy sa jakies plany akwizycji mniejszego podmiotu na rynkach
zachodnich? Oraz skoro juz jestesmy przy rynkach zagranicznych to czy spétka planuje zdobywanie
rynku na Ukrainie i zbudowanie tam silnego podmiotu o pozycji powiedzmy drugiej na rynku -
szczegdlnie w ubezpieczeniach majatkowych i osobowych.

Tomasz Kulik: Tak, pracujemy nad programem lojalnosciowym dla akcjonariuszy. Zalezy mi
na tym aby programy ten nie tylko odpowiadat na potrzeby akcjonariuszy ale wpisywat sie
takze w nowa strategia Grupy PZU na tata 2021-2023 i oferowat mozliwo$¢ korzystania z
ekosystemu naszej Grupy. Z punktu widzenia biznesowego, prawnego compliancowego oraz
technicznego wymaga to wielu skoordynowanych prac, ktére obecnie juz trwaja. Informacje o
uruchomieniu programu przekazemy tak szybko jak tylko bedzie to mozliwe.

Tomasz Kulik: Rozwazamy wyptate czesci zysku z 2019 roku ktory zostat zatrzymany.
Oczywiscie nasza polityka dywidendowa, ktéra zaktada wyptate 50-80% zysku obowiazuje,
natomiast jesli wyptacalibysmy dodatkowo cze$¢ dywidendy z 2019 roku trudno na razie
powiedziec jakie doktadnie bedziemy chcieli przyjac kryteria. Wiele bedzie zalezato od
oczekiwan dotyczacych rozwoju pandemii oraz stanowiska KNF w tym temacie.

Tomasz Kulik: Nasz plan to koncentracja na akwizycjach lideréw rynkowych, z silng marka i
ugruntowana pozycja rynkowa. Nie rozwazalismy akwizycji na rynkach zachodnich. Rynek
Ukrainski jest bardzo rozdrobniony i budowa silnej dominujacej pozycji na tym rynku nie jest
tatwa sprawa.

Michat - Anonim: Co z programem lojalnosciowym dla inwestoréw indywidualnych? Zapowiadat
Pan Prezes ten program na konferencji WallStreet okoto 1,5 rok temu. Na czym stoimy?

Tomasz Kulik: Tak, pracujemy nad programem lojalnosciowym dla akcjonariuszy. Zalezy mi
na tym aby programy ten nie tylko odpowiadat na potrzeby akcjonariuszy ale wpisywat sie



takze w nowa strategia Grupy PZU na tata 2021-2023 i oferowat mozliwosc¢ korzystania z
ekosystemu naszej Grupy. Z punktu widzenia biznesowego, prawnego compliancowego oraz
technicznego wymaga to wielu skoordynowanych prac, ktére obecnie juz trwaja. Informacje o
uruchomieniu programu przekazemy tak szybko jak tylko bedzie to mozliwe.

Olek: Czy w kolejnych okresach zwrot na inwestycjach moze utrzymywac sie na takich paraetrach

jak obecnie?
Tomasz Kulik: Trudno oczekiwad, aby po tak gwattownym obnizeniu stép jak to miato
miejsce w tym roku (tgcznie 140 pbs) i strukturze aktywow charakterystycznej dla
ubezpieczyciela (w duzej mierze bazujacych na instrumentach dtuznych) mozna byto
utrzymac rentownos$¢ na niezmienionym poziomie. Caty czas naszym celem jest utrzymanie
wysokiej nadwyzki ponad RFR jednak w wartosciach bezwzglednych i przy braku odbicia stop,
utrzymanie dzisiejszych poziomoéw bedzie nie lada wyzwaniem.

Serek: Z czego wynika tak dobry wynik na dziatalnosci lokacyjnej?

Tomasz Kulik: Z odpowiedniej struktury aktywéw dopasowanej do zmiennej sytuacji na
rynkach oraz konsekwentnie realizowanej strategii przy zmianie podejscia i filozofii
inwestycyjnej. W tym roku dodatkowo bylismy beneficjentem wyzszych wynikéw w obszarze
nieruchomosci inwestycyjnych oraz instrumentow akcyjnych (w Q3).

Jarostaw Romaniewicz: Czy spotka moze wyptacad jakie$ odszkodowania z tytutu strat
spowodowanych pandemia i lockdownem?

Tomasz Kulik: Nie tylko moze ale i wyptaca. W chwili obecnej poziom tych wyptat nie jest
jeszcze bardzo duzy.

Zbigniew Bukowinski: Dzief dobry, jestem inwestorem indywidualnym. Mam FUNDAMENTALNE
PYTANIE.

PZU ma teoretycznie wiodaca pozycje w ubezpieczeniach komunikacyjnych OC/AC.

Jednakile razy ide do multiagenta oferujacego 30 ubezpieczycieli, tyle razy nie dostaje oferty PZU?
Zdobywam ja jak poprosze, i jest nieatrakcyjna cenowo. Dlaczego lider rynku nie jest obecny u
profesjonalnych multiagentéw?

Tomasz Kulik: Kanat multiagencyjny nie nalezy do naszych wiodacych kanatéw dystrybucji -
w tym kanale jednym z istotnych parametréw jest poziom wynagrodzenia agenta a nie oferta
dla klienta. Z tego tez wzgledu nie jesteSmy promowani w tym szczegélnym kanale. W
przypadku zainteresowania naszg ofertg sugerowatbym kontakt z agentem lub oddziatem
albo kupno online.

Grzegorz Hudziak: Jakie sg oczekiwania spétki co do ksztattowania sie rynku ubezpieczeniowego
w 2021 roku?



Tomasz Kulik: W tym roku rynek ubezpieczen zanotuje najprawdopodobniej negatywna
dynamike - zaréwno po stronie majatkowej jak i zyciowej. To co bedzie ksztattowato ten
rynek w roku 2021 to to jak bedzie wygladat przebieg pandemii oraz powrét do nowej
normalnosci. Rynek ubezpieczen i jego dynamika zwigzana jest bezposrednio z PKB i jego
poszczegblnymi sktadowymi jak poziom konsumpcji, inwestycji (zaréwno tych prywatnych jak
i publicznych), poziom bezrobocia oraz dynamika wynagrodzen.

Maciek P. : Kiedy oczekuja Panstwo powrotu poziomu sktadek z ubezpieczen komunikacyjnych do
stanu sprzed pandemii?

Tomasz Kulik: Odpowiadajac jednym stowem mozna powiedzie¢ - po pandemii oraz po tym
jak wrécimy do normalnego poziomu aktywnosci gospodarczej. Wystarczy spojrze¢ za okno
zeby zrozumied, ze przy tak niskiej aktywnosci spada rowniez czestos$¢ szkod a zatem
ostateczny koszt po stronie firm ubezpieczeniowych. To wtasnie te spadki spowodowaty
dalsze obnizki cen w tym roku, ktére przy powrocie do nowej normalnosci nie bedg mozliwe
do utrzymania.

Rafat Sobanski: Jakie s Paristwa oczekiwania wzgledem sentymentu do rynkéw finansowych w
najblizszych kwartatach?
Tomasz Kulik: Uwazam Ze ten sentyment bedzie mocno powigzany z pandemia oraz jej
przebiegiem. Jezeli powrdci optymizm co do konca epidemii (np. ze wzgledu na sukcesy w
leczeniu i szczepieniu) to powinien powrdcic rowniez wiekszy apetyt na ryzyko co przetozy sie
na odpowiednie decyzje inwestycyjne asset manageréw.

Irek: Jak na dziatalno$¢ i wyniki Grupy PZU przetozyto sie obnizenie stop procentowych w
pierwszej potowie roku?

Tomasz Kulik: Dla portfeli obligacji skarbowych wycenianych do rynku przez P&L spadki stop
to jednorazowe wzrosty wyceny widoczne w naszych wynikach - jednak udziat tak
klasyfikowanych instrumentdéw w naszym portfelu jest coraz mniejszy (i jest to Swiadoma
decyzja, ktéra zabezpiecza PZU przed duzymi wahaniami wycen). W dtuzszym jednak terminie
to nieuniknione nizsze zwroty i ,przecena portfela”.

Analityk: Czy zaktada Pan scenariusz zerowej/ujemnej stopy procentowej w Polsce? Jak
wptynetoby to na dziatalno$¢ Grupy PZU?

Tomasz Kulik: W naszych scenariuszach nie jest to prognoza dominujaca - zaktadamy

utrzymanie sie stop na dzisiejszych poziomach oraz w dtuzszym horyzoncie wzrost stop,
skorelowany z poziomem inflacji.

Adrian Mikotajczak: Czy w kolejnych kwartatach moga pojawic sie dalsze odpisy n aktywach
bankowych?



Tomasz Kulik: Nie zaktadamy takiego scenariusza. Zeby méwic o takiej koniecznosci
musiatoby dojs¢ do istotnego pogorszenia w otoczeniu w jakim pracujg banki a chciatbym
wierzy¢ ze najgorsze jednak za nami (pandemia, obnizki stop, niekorzystne wyroku TSUE ,
wzrosty kosztow i obcigzen obowigzkowych itd.)

Przemystaw Kluziak: Chciatbym sie zapytac o dalsze mozliwosci wzrostu dziatalnosci obszaru
zdrowie jak wiemy na koniec 2020 roku ma to by¢ 1 mld zt i wydaje sie to poziomem spokojnie do
osiagniecia, ale co dalej, jak wygladaja plany na kolejne lata i czy planujecie bardziej iS¢ w strone
placowek wtasnych czy bardziej rozwdj na placéwkach partnerskich? jak wiemy z sprawozdania
marza EBITDA 14 % a jaka jest marza zysku netto?

Tomasz Kulik: O tym bedziemy szerzej informowali w naszej strategii. Z jednej strony bedzie
to kontynuowanie tego co robimy dotychczas a z drugiej ... - prosimy o chwile cierpliwosci. Co
do rentownosci to pragne przypomniec ze 14% opisuje rentownos¢ potgczong na dziatalnosci
zaréwno ubezpieczeniowe] (ubezpieczenia zdrowotne) jak i dziatalnosci w ramach placowek
czyli PZU Zdrowie. Z tego tez wzgledu nie ma mozliwosci podania wartosci wyniku netto dla
takiego amalgamatu - mozemy oczywiscie probowac cos przyblizac ale jest to bezcelowe.

Pasymek: W jaki sposdb na wyniki i dziatalno$¢ Grupy moze wptynac obecny lockdown?

Tomasz Kulik: Tych wymiardw jest wiele. Najwazniejsze z nich to przede wszystkim
zdolno$é naszych klientéw do regulowania naleznosci za polisy i aktywnego, dalszego
uczestniczenia w tym rynku (przez spowolnienie gospodarcze i trudnosci ptynnosciowe).
To takze szkodowosc¢ - dodatkowe Swiadczenia w obszarze zdrowia, zycia, OC czy tez ryzyk
kredytowych.

Wojtek: Czy ze wzgledu na poprawe wynikdw finansowych w 2020 roku spétka bedzie mogta
wyptaci¢ dywidende?

Tomasz Kulik: Biorac pod uwage pozycje kapitatowa oraz wyniki za 2020 chcielibysmy
powrdci¢ do tego do czego PZU przyzwyczait swoich inwestorow tj. regularnej wyptaty
atrakcyjnych dywidend. Wszystkie warunki do tego wydaja sie na ta chwile spetnione i
pomimo trwajacej epidemii nie widzimy negatywnego wyptywu takiej decyzji na
jakiekolwiek obszary dziatalnosci podstawowej. Mamy réwniez nadzieje, ze ta optyka
zostanie potwierdzona réwniez przez KNF.

Misiek: Jaki widzi Pan potencjat co do dalszego wzrostu rynku ubezpieczen w Polsce?

Tomasz Kulik: W najblizszym czasie to bedzie zalezato od dalszego przebiegu pandemii i
powrotu do nowej normalnosci. Potencjat rozwoju rynku ubezpieczen i jego dynamika
zwigzana jest PKB, poziom konsumpcji, inwestycji, bezrobocia oraz dynamika
wynagrodzen.



Amator: Czy dobrze rozumiem z prezentacji inwestorskiej, ze w dziatalnosci inwestycyjnej Grupa
skracata pozycje na rynku akcji i powiekszata pozycje w obligacjach korporacyjnych?

Tomasz Kulik: Tak, i jak pokazuja wyniki byta to jak najbardziej stuszna strategia w tym
czasie.

Robert: Jakie s3 oczekiwania spotki wzgledem sprzedazy funduszy w kolejnych kwartatach? W
jakim tempie moga rosnac aktywa pod zarzadzaniem?

Tomasz Kulik: To w duzej mierze zalezy od tego co sie bedzie dziato na rynku z punktu
widzenia wyceny a nie tylko od tempa naptywu nowych aktywdw. Chcemy konsekwentnie
rosnac i to nie tylko jak dotychczas poprzez oferte dla oséb indywidualnych oraz
przedsiebiorstw w ramach PPE/PPK. Chcemy by¢ doradcg i zarzadzajacym tych wszystkich
podmiotéw gospodarczych (zaréwno matych jak i duzych korporacji) ktére maja
nadptynnosc¢ lub wolne $rodki i chcg je w sposéb odpowiedzialny inwestowad, a dla
ktorych lokata bankowa przestata by¢ odpowiedzig. Uwazamy, ze wtasnie teraz bardziej niz
kiedykolwiek jest na to odpowiedni czas i chcemy ten czas wykorzystac.

Stanistaw Rézycki: Z czego wynika wysoka rentowno$é na ubezpieczeniach w Il kw. i czy jest ona
do utrzymania w kolejnych okresach?

Tomasz Kulik: Rentownos¢ jest jak zawsze funkcja ceny do ryzyka. W IIl kw. wysokie
rentownosci byty ,wspomagane” nizszymi czestosciami - zarébwno po stronie majatkowej
jak i zyciowej oraz bardzo konsekwentnie realizowana wysoka kultura w obszarze kosztow.

Romuald Cieciura: Czy moze Pan powiedzie¢ o wstepnych zatozeniach dla programu
lojalnosciowego dla inwestoréw indywidualnych? Jakiekolwiek ramy, np. ile akcji musze posiadac
by skorzystac z programu?

Tomasz Kulik: Na tym etapie nie chciatbym jeszcze zdradzad takich informacji. Jak
napisatem wczesniej obecnie prowadzimy analizy. Chcieliby$Smy zaprezentowad naszym
akcjonariuszom skonczone rozwigzanie.

Dawid Tubacki: Jak ksztattuja sie ceny ubezpieczen w 2020 roku? Widac tendencje wzrostowa,
spadkowa?

Tomasz Kulik: W ubezpieczeniach komunikacyjnych widzimy presje cenowa. W
pozostatych liniach sytuacja jest bardziej stabilna.

Paulina B.: Jak podsumowatby Pan na dzisiaj oferte i rozwoj inPZU?
Tomasz Kulik: Przede wszystkim zaczne od tego, ze sam kierunek (fundusze pasywne) to

idealna odpowiedz PZU na obecne czasy. Dodatkowo w otoczeniu bardzo niskich stép,
fundusze inPZU umozliwiajg generowanie lepszych zwrotéw oferujac bardzo rézne



strategie (dostosowane do profilu ryzyka naszych inwestoréw) przy jednocze$nie bardzo
niskiej optacie za zarzadzanie. Od niedawna takze na inPZU sg dostepne produkty IKE/IKZE
a takze cata gama produktéw regularnego oszczedzania.

Wiktor Hart: Czy obecna sytuacja rynkowa moze spowodowac, ze cze$¢ mniejszych
ubezpieczycieli znajdzie sie w trudnej sytuacji finansowej lub zniknie z rynku?

Tomasz Kulik: Uwazam, ze proces konsolidacji rynku ubezpieczeniowego jest nieuchronny
i tak jak obserwujemy go od jakiegos czasu po stronie bankowej tak w pewnym momencie
dojdzie on réwniez mocniej do gtosu po stronie ubezpieczeniowej.

Przemystaw Kluziak: Czy spotka/zarzad zamierza aktywniej zawalczy¢ o udziaty rynkowe w
ubezpieczeniach komunikacyjnych i majatkowych, poniewaz jest tam miejsce na wzrost przy
obecnych udziatach na poziomie ok 35%?

Tomasz Kulik: Nasze dziatania charakteryzuje odpowiedzialne podejscie do udziatow
rynkowych - chcemy rosngc¢ ale nie za wszelka cene. Nie zamierzamy kupowac rynku
oferujac ceny i praktyki dumpingowe. Chcemy aby nasze produkty byty rentowne bo tylko
to pozwala nam oferowac najlepsza mozliwa jakos¢ obstugi.

Michat Gorniak: Czy obecna sytuacja ma istotny wptyw na realizowana przez Grupe strategie?

Tomasz Kulik: Tak. W ostatnim roku srodowisko i rynek na ktérym dziatamy zmienit sie na
tyle istotnie, ze wptywa to na mozliwo$¢ generowania przez PZU tych samych celéw o
jakich mysleliSmy w momencie definiowania tej strategii. W nowej strategii,
rozpoczynajacej sie w 2021 bedziemy musieli te wszystkie zamiany zaadresowad. Sg to
zmiany zarébwno w wymiarze makro, jak i tego jak zmienito sie nasze zycie ze wzgledu na
COVID-19 - migracja klientéw do kanatéw zdalnych, inny model pracy i funkcjonowania
wielu firm, inne formy kontaktu z klientami. O szczegétach poinformujemy juz niebawem.

Grzegorz Majchrzak: Czy na tym etapie rozwoju segment zdrowotny moze utrzymac obecna
dynamike wzrostu w 2021 roku?

Tomasz Kulik: Chcemy dalej rosngé i rozwijaé naszg oferte w tym segmencie jednak
zwracamy uwage ze te same przyrosty roczne oznaczaja nizsze dynamiki w kolejnych
latach (ze wzgledu na rosnaca baze).

Janko: Jakie widzi Pan najwieksze ryzyka przed Grupa w najblizszym okresie?

Tomasz Kulik: To przede wszystkim dalszy przebieg i rozwéj pandemii i zwigzany z tym
spadek PKB, wzrost bezrobocia, spadek zatrudnienia i obnizenie dochodéw gospodarstw
domowych, gorsza koniunktura na rynkach finansowych, ryzyko nizszych i ujemnych stép,
wzrost kosztow dziatalnosci i kosztow likwidacji szkdd (np. czesci w komunikacji, procedur
po stronie medycznej), presje na cene ubezpieczen.



Tomasz Kulik: Bardzo dziekuje za interesujgce pytania. Do zobaczenia na kolejnym czacie.
Zapraszam rowniez na prezentacje PZU na konferencji WallStreet - 25 listopada o godz. 13
00.



