
Na rynkach kapitałowych mamy do czynienia obecnie z dużą 
zmiennością. Na sytuację na warszawskiej giełdzie oprócz 
globalnych czynników wpływ mają w dużej mierze lokalne 
problemy, które w ostatnich dniach wysunęły się na pierwszy 
plan. Pierwszy to oczekiwanie na wrześniowe orzeczenie TSUE 
dotyczące kredytów udzielanych we frankach szwajcarskich. 
Niekorzystne dla sektora bankowego orzeczenie może zachwiać 
całym sektorem finansowym w Polsce. Banki silne kapitałowo 
raczej nie połamią sobie zębów na tych kredytach, jednak inne 
banki mogą nie podołać.

Drugim powodem jest opublikowana kilka dni temu obszerna 
analiza Biura Studiów i Analiz Sądu Najwyższego. Do tej 
pory uznawano, że problem klauzul abuzywnych, czyli umów 
zawierających niedozwolone zapisy, dotyczy tylko indeksowanych 
kredytów frankowych. Twórcy analizy twierdzą jednak, że 
wszystkie udzielone kredyty we frankach należy traktować tak 
samo. To już jest znaczny problem dla sektora bankowego. 
Według danych Najwyższej Izby Kontroli banki udzieliły 900 tys. 
kredytów we frankach szwajcarskich. Skumulowana wartość 
kredytów udzielonych w walucie szwajcarskiej w bankach 

notowanych na GPW przekracza 80 mld zł.

Tak proklienckie podejście do zawartych umów może 
generować gigantyczne straty dla banków i może mieć szersze 
konsekwencje dla całej gospodarki. Stąd właśnie silna przecena 
sektora bankowego, która spowodowała, że  w sierpniu indeks 
największych spółek WIG20 był jednym z najsłabszych na 
świecie.

Pierwsze wyniki spółek całkiem przyzwoite 

Dobre wiadomości płyną z pierwszych publikacji wyników 
spółek giełdowych. Na pełne podsumowanie II kwartału br. 
musimy jeszcze poczekać, jednak pierwsze raporty pokazują, że 
– co do zasady – wyniki polskich spółek są przyzwoite. Słabsze 
wyniki pokazały jedynie spółki przemysłowe, szczególnie te 
z ekspozycją na zagranicę. Patrząc na poszczególne spółki 
widzimy jednak spore różnice. Bardzo dobrze radzi sobie 
handel detaliczny, co znalazło odzwierciedlenie w zachowaniu 
akcji takich spółek jak Dino, Eurocash czy właściciel Biedronki  
– Jeronimo Martins.

Niniejszy materiał jest upowszechniany w celu reklamy lub promocji usług świadczonych przez Generali Investments Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. („Towarzystwo”). Towarzystwo działa na podstawie decyzji Komisji Papierów Warto-
ściowych (obecnie: Komisja Nadzoru Finansowego) z dnia 1 czerwca 1995 r., nr decyzji KPW-4073-1\95. Informacje zamieszczone w niniejszym materiale nie stanowią rekomendacji inwestycyjnej. Decyzje inwestycyjne dotyczące inwestowania w 
fundusze inwestycyjne powinny być podejmowane wyłącznie po zapoznaniu się z Prospektami informacyjnymi funduszy, zawierającymi szczegółowe informacje w zakresie: czynników ryzyka, zasad sprzedaży jednostek uczestnictwa funduszy, tabelę 
opłat manipulacyjnych oraz informacje podatkowe. Prospekty informacyjne, Kluczowe informacje dla Inwestorów, Informacje dla Klienta AFI, tabele opłat, dane o ryzyku inwestycyjnym i podatkach dostępne są na stronie www.generali-investments.pl. 
Niniejszy materiał zawiera opinię ekspercką. Towarzystwo nie ponosi odpowiedzialności za negatywne skutki wynikające bezpośrednio lub pośrednio z użytku treści zawartych w niniejszym materiale.
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• Pierwsze publikacje wyników 
za II kwartał wyglądają obiecująco
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