
W zeszłym tygodniu rynki żyły orzeczeniem TSUE. Decyzja 
Trybunału Sprawiedliwości Unii Europejskiej dotycząca 
kredytów frankowych może przyczynić się do wzmocnienia 
negatywnego otoczenia rynkowego dla sektora bankowego w 
Polsce. Co prawda, na rzecz sektora pozytywnie działa fakt, 
że nie ma rekomendacji do działania systemowego, które 
wymuszałoby znaczące i natychmiastowe przeszacowania 
w dół kredytów frankowych w bilansach banków. Z drugiej 
strony orzecznictwo TSUE, choć nie jednoznaczne, jest 
korzystne dla kredytobiorców i wzmacnia ich pozycję 
w sporach z bankami. Decyzja Trybunału nie rozwiązała 
problemu, ale zapewniła bankom czas na przygotowanie się do 
potencjalnych procesów sądowych i spodziewanych odpisów. 
Niepewna sytuacja związana z kredytami walutowymi we 
frankach może trwać nawet 5 lat, czyli tyle co poszczególne 
spory sądowe miedzy bankami a posiadaczami kredytów 
we franku. W zależności od wyroków sądów i ich skali, 
banki powinny zakładać rezerwy na poczet spodziewanych 
negatywnych rozstrzygnięć sporów sądowych. 

Jesteśmy w okresie poprzedzającym publikacje wyników 
za III kwartał. Aktualnie widać, że sprzyjające otoczenie 
makroekonomiczne i podwyższone marże rafineryjne 
wspierają spółki paliwowe. Prawdopodobnie Orlen i Lotos 
pochwalą się dobrymi wynikami za III kwartał.

Prezydent Recep Tayyip Erdogan rozpoczął interwencję 
wojskową na terenie Syrii. Atak Turcji na Syrię potępiła Unia 
Europejska. UE apeluje o zaprzestanie działań zbrojnych 
i jednocześnie podkreśla, że Turcja jest ważnym partnerem 
Unii. Eskalacja konfliktu zbrojnego wpływa negatywnie 
na notowania spółek i kurs liry, która traci na wartości do 
twardych walut i złotówki. Tym samym, wzrost ryzyka ma 
odzwierciedlenie w wynikach funduszy inwestujących 
w aktywa tureckie. Inwestorzy czekają na rozwój sytuacji.

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.

•	 Decyzja TSUE nie rozwiązała problemu sektora 
bankowego

•	 Konflikt Turcji z Syrią wpływa negatywnie na 
kurs liry

•	 Otoczenie makroekonomiczne wspiera spółki 
paliwowe
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DOBRY CZAS DLA SPÓŁEK PALIWOWYCH


