Temat: Oméwienie wynikéw finansowych za trzeci kwartat 2021 roku

Data: 23 listopada 2021, godz. 14:30

p/u

Grupa PZU 14:34
Witamy Panstwa na czacie z Tomaszem Kulikiem CFO Grupy PZU. Zapraszamy do zadawania
pytan. Za chwile zaczniemy na nie odpowiadac.

Adam 14:40
Czy rosnace stopy procentowe s3g czynnikiem sprzyjajacym wynikom grupy, czy wptywajacym na
ich niekorzys¢?

L1 4
Tomasz Kulik 14:40
Jest to czynnik sprzyjajacy, biorac pod uwage strukture portfela. Rosnace stopy beda sprzyjaty

osigganiu wyzszych zwrotow na dziatalnosci inwestycyjnej, a wyzsze marze netto powinny
wspierac segment bankowy.

tukasz - Anonim 14:42

Czy w segmencie bankowym widac juz spadek popytu na kredyty hipoteczne w reakgji na ostatnie
podwyzki stop procentowych? Jesli nie, to przy jakiej skali podwyzek spodziewaja sie Panstwo
pierwszych negatywnych reakcji kredytobiorcdw? Przy jakim poziomi stop moze pojawic sie wzrost
szkodowosci juz zaciagnietych kredytéw hipotecznych?



by
Tomasz Kulik 14:42

Na chwile obecna jeszcze tych spadkéw nie obserwujemy natomiast panuje konsens, ze juz przy
obecnym poziomie stop sprzedaz kredytow hipotecznych w przysztym roku spadnie istotnie r/r.

Wit 14:45
Z czego wynika w Pana ocenie, ze kurs akcji tak gwattownie spada, po tak dobrych wynikach
wykazanych w 3Q 20217

v

Tomasz Kulik 14:45

Szukajac przyczyn stabosci akcji PZU nalezy zwrdci¢ uwage na zachowanie szerokiego rynku oraz
na stabosc ztotego i ucieczke inwestoréw w strone dolara. W tym kontekscie GPW wyrdzniata sie
negatywnie na tle rynkéw bazowych, gdzie nastroje pozostawaty nieznacznie pozytywne.
Naptywajace wyniki ze spotek rowniez nie uzasadniaja takiej skali przeceny. Powyzsze pozwala
szukaé odpowiedzi w dewaluacji ztotego i ucieczce zagranicznych inwestoréw portfelowych w
strone dolara.

tukasz - Anonim 14:49
Jak, w kontekscie wynikow za pierwsze 3 kwartaty, planéw rozwojowych i potrzeb kapitatowych
Grupy, rysuje sie na ten moment perspektywa przysztorocznej dywidendy?

aby
Tomasz Kulik 14:49

Chcemy pozostac spotka ktdra dostarcza akcjonariuszom bardzo dobrych stép wzrostu, w tym
solidnej stopy dywidendy. Podtrzymujemy naszg polityke dywidendowa, ktéra zaktada

dystrybucje miedzy 50 a 80 % zysku skonsolidowanego, a w zaleznosci od planéw rozwojowych i
oczekiwan dotyczacych wzrostu organicznego - nawet do 100%. Wyniki za pierwsze 3 kwartaty sg



optymistyczne. Oczywiscie wynik catoroczny bedzie w duzym stopniu zalezat od tego w jakim
kierunku podazy pandemia COVID-19.

tukasz - Anonim 14:53

Czy w ubezpieczeniach komunikacyjnych nadazajg Panstwo z korygowaniem cen w tempie
zblizonym do zmian szkodowosci i wzrostu kosztow napraw? Jesli w wynikach PZU widaé na tym
polu pewien poslizg czasowy to ile on mniej wiecej wynosi?

Tomasz Kulik 14:53
Ceny ubezpieczen komunikacyjnych spadajg od ponad 24 miesiecy i to pomimo tego co sie dzieje z

kosztami wyptat (a te rosna). Ciezko jest méwic o jakimkolwiek opdznieniu wzgledem rynku a co
najwyzej o statym, trwajacym juz kilka lat, spadku marz rynkowych w tym segmencie.

tukasz - Anonim 14:55

Jak wygladaja strategiczne plany rozwoju PZU Zdrowie i PZU Sport? Czy majg Panstwo jakies$ cele
ilosciowe do osiggniecia (jesli tak, to jakie)? A moze plany poszerzenia tych dziatalnosci o nowe
linie biznesowe (np. dystrybucja lekdw, badania kliniczne) lub nowe rynki geograficzne?

v

Tomasz Kulik 14:55

Jezeli chodzi o plany PZU Zdrowie to zapraszam do naszej strategii. Chcemy m.in. zwiekszy¢
przychody w obszarze zdrowotnym o ok. 80 proc. do 2024 r. (do 1,7 mld zt). Podobnie wyglada
sytuacja w ramach dziatalnos$¢ zwiazanej z ubezpieczeniami lekowymi - prowadzimy to juz od
kilku lat. Co do nowych geografii to wszedzie tam gdzie juz dzisiaj jesteSmy prowadzimy albo

wtasnie rozpoczynamy dziatalno$¢ w ramach ubezpieczen zdrowotnych. Co do nowych rynkéw to
zapewne nalezy to traktowac jako element potencjalnej strategii M&M poza Polska.



tukasz - Anonim 14:58
Czy rozwazaja Panstwo wykorzystanie doswiadczen z inPZU do wprowadzenia na rynek wtasnych
ETFow?

Tomasz Kulik 14:58
W chwili obecnej chcemy jeszcze bardziej uatrakcyjni¢ inPZU z punktu widzenia kolejnych strategii

i klas aktywow. Nie chcemy w jednym momencie wprowadzac podobnych rozwigzan aby nie
doprowadzi¢ do zamieszania w warstwie komunikacyjnej z naszymi klientami.

tukasz - Anonim 14:58
Co bedzie stanowi¢ gtéwne motory wzrostu Grupy w kolejnych latach?

11 4
Tomasz Kulik 14:58

Z punktu widzenia sprzedazy to ubezpieczenia majatkowe-pozakomunikacyjne, indywidualne
zyciowe oraz zdrowie (zarowno ubezpieczenia jak i abonamenty).

tukasz - Anonim 15:01
Jak obecna fala pandemii wptywa na biznes Grupy PZU w segmentach ubezpieczen na zycie i PZU
Zdrowie?

ab
Tomasz Kulik 15:01

Nie powinno byc¢ zaskoczeniem twierdzenie, ze wptywa negatywnie. W ciagu trzech kwartatow tego
roku wyptaciliSmy ponad 450 mln zt wiecej r/r z tytutu Swiadczen covidowych.



Maxi 15:02
Czy macie pomyst jak zminimalizowac ryzyko zaktadanego spadku marz w ubezpieczeniach
komunikacyjnych?

Tomasz Kulik 15:02
Ciezko by¢ tutaj innowacyjnym. Mozna jedynie by¢ beneficjentem stale wprowadzanej

optymalizacji i efektywnosci kosztowej po stronie likwidacji szkod oraz konserwatywnie
prowadzonej polityce akceptacji ryzyka.

Maxi 15:03
Czy silne ostabienie ztotowki ma w waszej dziatalnosci jakiekolwiek znaczenie, czy pozostaje bez
wptywu na sytuacje PZU?

. F1 4
Tomasz Kulik 15:03

Ma dos¢ neutralne znaczenie poniewaz staramy sie by¢ neutralni z punktu widzenia ryzyka
walutowego poprzez odpowiednie zarzadzanie na poziomie ALMu.

tomson 15:04
Jakie spdtka ma plany wzgledem segmentu bankowego. Czy spétka bierze pod uwage np. pozbycie
sie aktywow bankowych, szczegdlnie biorac pod uwage zauwazalny wzrost wycen bankéw?

11 4
Tomasz Kulik 15:04

Plany spotki sg wyraznie okreslone w strategii i tg zamierzamy realizowad. Na razie nie moge
powiedzie¢ o zadnych innych planach w tym aspekcie.



Kania 15:06
Czy w Pana ocenie sektor ubezpieczeniowy w Polsce ma potencjat do zauwazalnego wzrostu w
perspektywie 2-3 kolejnych lat?

by
Tomasz Kulik 15:06

Absolutnie tak i jest to wprost zwigzane z nadal niska penetracja ubezpieczen w Polsce oraz bardzo
mocno rosngcym makro.

Zbig 15:07
Co Pan sadzi o biezacej wycenie spotki?

Tomasz Kulik 15:07
Z punktu widzenia fundamentéw pozostaje niedoszacowana. Na to samo uwage zwracaja w

wiekszosci analitycy gietdowi, rekomendujac w przewazajacej wielkosci swoim klientom zakup
waloréw z wyceng powyzej 40 zt.

Zbig 15:09
Czy wobec wysokiej inflacji dostrzegacie wyrazny wzrost presji ptacowej po stronie pracownikéw?
Jesli tak, to jak sobie z tym radzicie?

ab
Tomasz Kulik 15:09

Tak dostrzegamy i radzimy sobie tak jak staraja sobie radzic inne sp6tki dziatajace na tym rynku -
poprzez state podnoszenie efektywnosci procesow tak aby chociaz czeSciowo przyrost kosztoéw



spowodowany inflacjg w obszarze ptac mégt byc¢ rekompensowany jeszcze bardziej efektywnie
dziatajacymi procesami.

Karol 15:11
Ktdry z segmentdw dziatalnosci generowat w 3 kw. 2021 r. najwyzsze marze? Czy te tendencje
moga sie utrzymac w kolejnych kwartatach?

Tomasz Kulik 15:11
Najwieksze marze w ujeciu % zanotowat biznes zyciowy (po ustapieniu wysokiej fali COVID, z jaka
mierzyliSmy sie w Q1/Q2). Dobrze radzi sobie takze biznes majatkowy pozakomunikacyjny oraz

portfel inwestycyjny. Zauwazamy tez rosngca kontrybucje ze strony bankéw, co przektada sie na
doskonate wyniki za caty 2021 rok.

Karol 15:13
Z rozwoju na ktérym z rynkdw zagranicznych spétka jest najbardziej zadowolona po okresie 9
miesiecy br.?

11 4
Tomasz Kulik 15:13
Wszystkie rynki zachowuja sie do$¢ podobnie pod wzgledem dynamiki wzrostu i trudno jest tak

jednoznacznie oceni¢. Oczywiscie najwiekszy z nich kontrybuuje najwiecej do wyniku
skonsolidowanego, co jednoczesnie nie jest niezgodne z oczekiwaniami.

Nowy 15:14
Swietna decyzja, ze zdecydowaliscie sie na program lojalnoéciowy dla akcjonariuszy. Jak oceniacie
dotychczasowe zainteresowanie waszym programem?



Tomasz Kulik 15:14
Program ,fajnie” zarezonowat w odbiorze naszych akcjonariuszy indywidualnych. Widzimy rosnace

zainteresowanie co przektada sie na realizowane korzysci - zaréwno po stronie produktow
podstawowych jak i wspotpracy szkoleniowej z Sll.

Piter 15:15
Co oznacza wskaznik Solvency Il, ktory prezentuja Panstwo w swojej prezentacji?

v

Tomasz Kulik 15:15

Wskaznik Solvency Il to relacja srodkéw wtasnych Grupy PZU do wymogu wyptacalnosci. Wynosity
one odpowiednio 25 mld i 11,1 mld w drugim kwartale 2021 roku. Srodki wtasne s3 juz
pomniejszone o 80% zysku za | pétrocze 2021 roku czyli o okoto 1,3 mld zt. Wskaznik Solvency II
policzony zgodnie z tg metodologia wynidst 225%, czyli nasze Srodki wtasne byty ponad dwa razy
wyzsze niz wymog wyptacalnosci wyliczony na bazie prowadzonej dziatalnosci. Jest to jeden z
najwyzszych wskaznikow w Europie i Swiadczy o wysokim bezpieczeristwie prowadzone;j
dziatalnosci. Kalkulacja ta zgodnie jest z dotychczasowg metodologia. Nie uwzglednia nowych
zasad ujetych w pismie okdlnym KNF do zaktadow ubezpieczen z 16 kwietnia 2021, wedtug ktorych
poczawszy od | kw. 2021 nowym elementem kalkulacji wyptacalnosci zaktadu i grupy w okresach
Srédrocznych jest korekta o cata kwote przewidywanej dywidendy za 2021 rok.

Audyt 15:19

Jak w trakcie poprzedniego szczytu pandemii zbilansowaty sie spotce zdecydowanie wieksze
koszty wynikajace z wyptat z ubezpieczen na zycie ze znacznie mniejszymi kosztami wynikajgcymi
z wyptat z ubezpieczer komunikacyjnych. Czy wéwczas suma bilansowa w obu tych obszarach
byta dla spotki korzystna, czy niekorzystna?

|

L 4



Tomasz Kulik 15:19

Jezeli méwimy o roku 2020 to suma zjawisk o pozytywnym wptywie na wynik (spadajgce czestosci
szkdd, ograniczony wzrost kosztow) byty mocno pozytywnej i byty w stanie przykry¢ gross zdarzen
zwigzanych z nad-$miertelnoscia i problemami w dystrybucji ubezpieczen. Oczywiscie na
wszystkim potozyt sie cieniem segment bankowy - rozpoznawali$my odpisy i dodatkowe rezerwy
co w konsekwencji spowodowato, ze caty wynik na poziomie skonsolidowanym pozostat pod
duzym negatywnym wptywem zdarzen COVID’owych.

Audyt 15:20

Czy widzicie szanse na jaki$ wyrazniejszy wzrost sktadek komunikacyjnych w Polsce? Czy w obliczu
spodziewanych probleméw w tym segmencie dostrzegacie moze takie ruchy po stronie
konkurencji? Czy tez wszyscy ubezpieczyciele jednomyslnie trzymaja poziom polis na relatywnie
niskim poziomie?

Tomasz Kulik 15:20
Mysle, ze jest to nieuniknione i jest tylko kwestig czasu jak zaczniemy ogladaé wzrosty cen w tym

segmencie rynku. Dzisiaj pojawiaja sie pierwsze ruchy po stronie mniejszych graczy, jednak jest to
zbyt staby sygnat do tego, aby pociagnat pozostate podmioty.

Miki 15:21
Czy wysoka inflacja ma jakis zauwazalnie negatywny wptyw na dziatalno$é Grupy?

by
Tomasz Kulik 15:21

Tak, z oczywistych wzgleddw wptywa na nasz rachunek kosztowy - praktycznie w catej jego
rozciggtosci.



Krzysztof Tokarski 15:22
Czy planujecie rozszerzyc program dla inwestoréw indywidualnych na inne biura rachunkowe

Tomasz Kulik 15:22
@tukasz - Anonim - Rozumiem ze mowa o biurach maklerskich - tak, ale do tanga trzeba dwojga i
to inne biura maklerskie tez musza chciec tego programu dla swoich klientéw. Dla biur oznacza to

zmiany zaréowno w warstwie technologicznej jak i procesowej i niestety... nie wszyscy chca z nami
ten dodatkowy wysitek poniesc.

Nowy 15:24

Do ktérych z waszych funduszy TFI naptywato najwiecej srodkéw w zakoriczonym niedawno
kwartale? Czy dostrzegaja panstwo wzrost naptywdéw do bardziej rentownych funduszy (tj. do
funduszy wiekszego ryzyka, np. akcyjnych)?

Tomasz Kulik 15:24
Zdecydowanie tak. Zaréwno wyniki tych funduszy jak i wiekszy apetyt na ryzyko naszych klientéw

powoduja, ze poza programami emerytalnymi (PPK/PPE) te rodzaje strategii inwestycyjnych
charakteryzowaty sie wiekszymi przeptywami.

Marin 15:26
Jaki wptyw na ubezpieczenia majgtkowe ma wzrost ceny samochoddw? Czy wzrost cen pojazdéw
jest korzystnym zjawiskiem z punktu widzenia rentownosci spétki, czy negatywnym?

i 4
Tomasz Kulik 15:26

Wzrost cen samochododw jest neutralnym elementem, o ile cena za ubezpieczenie w 100%
odzwierciedla te zmiany - w kazdym innym przypadku zaczyna mie¢ to wptyw na marze.



Marin 15:27
Jak Pan ocenia potencjat wzrostu segmentu produktéw zdrowotnych w perspektywie kolejnych
lat? Czym w tym segmencie spo6tka zamierza sie wyrdzniad na tle konkurencji?

v

Tomasz Kulik 15:27

Nasze plany wzrostowe sg opisane doktadnie w naszej strategii. Chcemy wyréznic sie przede
wszystkim jakoscig i gwarancja serwisu - pamietajmy, ze PZU jako jedyny na tg skale oferuje
zdrowie jako produkt ubezpieczeniowy, z zatem produkt Scisle regulowany przez KNF (inaczej niz
abonament medyczny naszych konkurentéw). To znaczy ze musimy w 100% wywigzywac sie z
zapisow okreslonych w OWU - co jest Scisle analizowane przez nadzér. Dodatkowo chcemy mieé
jak najszersze pokrycie zaréwno geograficzne jak i specjalistyczne - rowniez przy wykorzystaniu
nowych technologii.

Kot 15:30
W jakim obszarze swojej dziatalnosci PZU zamierza najwiecej inwestowad w 2022 r.? W jakim
najwiecej zainwestowata w okresie ostatnich pierwszych trzech kwartatow tego roku?

v

Tomasz Kulik 15:30

W najwiekszej mierze sa to projekty technologiczne, zwigzane z wdrozeniem planéw opisanych w
strategii - czyli ekosystemy (o pierwszych rozwigzania powiemy niebawem) oraz dalsza inwestycja
w rozwigzania z zakresu "produkt / pricing". Mocno stawiamy takze na zmiany po stronie

dystrybucji (omnikanatowo$¢) - a to wszystko, aby by¢ wszedzie tak i wtedy, kiedy klient nas
potrzebuje.

Kot 15:33
Czy widzi Pan szanse na utrzymanie rentownosci Grupy w kolejnych kwartatach na poziomie
zblizonym do tego, jaki odnotowata spdtka w ostatnim kwartale?



b
Tomasz Kulik 15:33
@Steph - Anonim - Widze wyzwania - chocby po stronie zyciowej i wzbierajgcej powoli kolejnej fali

zachorowan na covid. Spadajace marze w ubezpieczeniach komunikacyjnych réwniez moga
przetozyc sie na spadki rentownosci co z kolei wptynie na wyniki w catym Q4.

Steph 15:34
Czy w obliczu ponownych wzrostéw zachorowan na covid oraz zgondw z tego powodu odczuwacie
obecnie ponownie presje na marze w segmencie ubezpieczen na zycie?

v

Tomasz Kulik 15:34

Tak, natomiast mamy nadzieje, ze zwazywszy na poziom szczepien oraz odpornosci nabytej w
sposob naturalny (po przechorowaniu) tym razem fala ta bedzie nizsza niz w Q4 2020. Dodatkowo
pozytywnie na przebiegi szkodowe powinien wptynac rowniez program szczepien grypowych, wiec
ogdlnie presja ale miejmy nadzieje ze nie tak silna jak w 2020.

Tomasz Kulik 15:34
Bardzo dziekuje za interesujace pytania. Do zobaczenia na kolejnym czacie.
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