Akcje polskich bankéw w kluczcowym momencie
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W ostatnich 5-6 tygodniach indeks WIG-Banki spadt o 10% i znalazt sie na
waznym wsparciu przy poziomie 7.100-7.200 pkt.
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Wyceny polskich bankéw staty sie dzieki temu niskie. Wskaznik P/E20 wynosi 8-11, a
P/BV19 0,8-1,2 w wiekszosci przypadkéw. Sg to poziomy znacznie bardziej atrakcyjne
niz w ostatnich latach.

Jest tanio? Tak, ale...

Na wszystkich europejskich rynkach akcje bankow w ostatnich miesiacach
potaniaty. Powody sg dwa: obawy o spadek stdép procentowych i wptyw na obnizenie
marzy odsetkowej z jednej strony, a takze spowolnienie gospodarcze i wptyw na jakos¢
portfela kredytowego z drugiej.
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Mamy tez czynniki lokalne, ktore czesSciowo uzasadniaja stabos¢ sektora
bankowego na GPW. Po pierwsze jest to rosngca liczba pozwdéw przeciwko bankom,
ktére udzielaty kredytéw hipotecznych w CHF. Po drugie prawdopodobnie (po
wyborach?) bedzie trzeba uporzgdkowac sytuacje stabszych kapitatowo podmiotow, co
bedzie oznaczato utrzymanie wysokich obcigzen regulacyjnych dla pozostatych.

Reasumujac, akcje polskich bankéw dawno nie byty tak atrakcyjne, jak teraz.
Wskazniki wyceny spadty do niskich pozioméw. W niektérych przypadkach P/E20 jest
juz ponizej 10. Inwestorzy biorg jednak pod uwage kilka czynnikdw ryzyka: przecene
europejskich instytucji, niepewnos¢ co do dalszego rozwoju wydarzeh z kredytami
frankowymi oraz ewentualng koniecznos¢ wsparcia stabszych ogniw sektora.

Autor jest zatozycielem i Prezesem Zarzgdu Quercus TFI S.A.

Niniejszy materiat ma charakter wytacznie edukacyjno - informacyjny / promocyjny i
stanowi on wyraz wtasnych ocen, przemyslen i opinii autora (autorow). Niniejszy
materiat nie stanowi oferty ani rekomendacji do zawarcia transakcji kupna Ilub
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sprzedazy jakiegokolwiek instrumentu finansowego. Podane informacje nie mogg by¢
traktowane jako ustuga doradztwa inwestycyjnego lub innego typu doradztwa, w tym
Swiadczenia pomocy prawno - podatkowej. Podane informacje nie stanowig oferty w
rozumieniu Kodeksu cywilnego ani publicznego proponowania w rozumieniu ustawy o
ofercie publiczne.

Autor (autorzy) niniejszej publikacji oraz Quercus TFIl S.A. dotozyli nalezytej starannosci
w celu zapewnienia, aby zawarte w niej informacje byty rzetelne i oparte na
wiarygodnych Zzrddtach. Niemniej jednak autor (autorzy) niniejszej publikacji oraz
Quercus TFl S.A. nie ponoszg odpowiedzialnosci za jej prawdziwos¢ i kompletnosc
informacji, ani za wszelkie szkody moggce powstac w wyniku wykorzystania niniejszej
publikacji lub zawartych w niej informacji.

Quercus TFl S.A. posiada zezwolenie na prowadzenie dziatalnosci udzielone przez
Komisje Nadzoru Finansowego, bedaca dla Quercus TFl S.A. organem nadzoru.

Quercus TFI S.A. udostepnia niniejszg publikacje nieodptatnie. Quercus TFl S.A.
informuje, ze z kazdg inwestycjg zwigzane jest ryzyko.
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