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BNP Paribas - rezultaty lepsze niz oczekiwania rynkowe

Wynik netto Banku BNP Paribas w Ill kwartale 2020 uksztattowat sie na poziomie lepszym niz
oczekiwania rynkowe. Spétka zarobita w tym okresie 231.5 min PLN (+101.7% r/r, w ubiegtym roku
rezultaty obnizaty koszty integracji), przy srednich prognozach rynkowych 186.4 min PLN. Bank
dopisat w Il kw. do kapitatu 27 min PLN. Wynik lepszy niz oczekiwania to skutek nizszych rezerw.

a

Spadek wyniku odsetkowego r/r. W Ill kwartale wynik odsetkowy BNP Paribas spadt
0 -7.4% r/r, uksztattowat sie on jednak na poziomie powyzej oczekiwan rynkowych. Marza
odsetkowa spadta w stosunku do Il kwartatu o 0.2pp i wyniosta 2.6% (-0.5pp r/r).

Silny wzrost dochodéw z tytutu prowizji. Wynik z tytutu prowizji uksztaltowat sie na
poziomie wyzszym o 22.2% niz w 2019 roku. Wynik tej pozycji byt lepszy niz oczekiwania
rynkowe. Powtarzalne zyski z operacji finansowych, wymiany i pozaoperacyjne byty
natomiast nizsze od rezultatdw wypracowanych w poprzednim okresie.

Spadek kosztéw dziatalnosci r/r. Wydatki banku uksztattowaty sie na poziomie nizszym od
analogicznej pozycji z 2019 roku (-20.3% r/r — skutek m.in. braku kosztow fuzji) i byty nizsze
od prognoz rynkowych. W 1l kwartale dochody banku wzrosty o +2.8% r/r — wynik
operacyjny poprawit sie 0 47.1% r/r. Wspodtczynnik koszty/dochody wynidst 50.9% i byt
wyzszy od wykazanego w [1Q"20 o 2.9pp (-14.8pp r/r).

Kwartalny spadek rezerw. BNP Paribas zawigzat w Il kwartale rezerwy w wysokosci 0.5%
wartosci portfela w stos. rocznym (vs. 1.0% w [1Q’20), uksztattowaty sie one na poziomie
znacznie ponizej oczekiwan rynkowych (-52% kw./kw.). Udziat NPL w portfelu w Il kw.
wzrést o 0.1pp i wynidst 6.2% przy wzroscie wskaznika pokrycia o 0.1pp do 56.0%.

Niskie kwartalne dynamiki wolumenéw. Roczna zmiana wartosci kredytéw i depozytéw w
BNP Paribas wyniosta +1.8% i +18.7%. Kwartalne zmiany: -0.6% i +1.2%.

Wyniki BNP Paribas powinny zadowoli¢ akcjonariuszy, zwtaszcza na tle tego co prezentujg inne
banki. Spdtka zanotowata wprawdzie spadek wyniku odsetkowego, ale byt on nizszy niz w
wiekszosci bankéw. Spadek marzy zostat zrekompensowany wzrostem dochoddéw prowizyjnych.
Koszty po przeprowadzonej restrukturyzacji pod kontrolg. Wynik netto bylby wyzszy, gdyby nie
prawie 40 min PLN rezerw na ryzyko zwigzane z portfelem CHF. Przyrosty wolumendéw na poziomie
Sredniej sektora. Rezultaty oceniamy dobre. Wyniki spdtki w tym roku zdajg sie nie by¢ znaczaco
obcigzone rezerwami na Covid-19 i prezentujg sie na poziomie niewiele odbiegajacym tego, ktérego
mozna by oczekiwa¢ w normalnych warunkach. Wskaznik P/E dla wynikéw kwartalnych w stos.

rocznym wyniést 6.2 czyli bardzo nisko.
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Wskaznik P/E dla wynikéw za 111Q'20

Santander mBank G. Noble PZU Pekao BH ING BSK PKO BP BNP Paribas  Alior
6.9 13.2 7.8 8.8 8.5 9.2 5.3
Skonsolidowane wyniki BNP Paribas za Ill kwartat 2020 roku

min PLN Il kwartat 2019 Il kwartat 2020 Il kwartat 2020 zmiana r/r
Wynik odsetkowy 798.3 763.3 738.9 -7.4%
Wynik prowizyjny 205.5 200.3 251.2 22.2%
Dochody 1090.7 1189.6 1121.7 2.8%
Koszty 716.3 570.8 570.8 -20.3%
Wynik operacyjny (bez rezerw) 374.5 618.8 550.8 47.1%
Rezerwy -135.3 -199.9 -94.7 -30.0%
Zysk brutto 239.0 403.6 416.2 74.2%
Zysk netto 114.8 219.0 231.5 101.7%
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Wskazniki bankow - porownanie kwartalne
Zmiana rlr Pekao Handlowy ING BSK PKO BP Santander mBank Alior BNP Paribas| S$rednia®
Wynik odsetkowy -13.5% -26.7% 0.8% -8.2% -18.7% 5.8% -14.9% -TA4% -12.3%
Wynik prowizyiny -T.4% -3.2% 18.3% 41% 16% 12.7% -2.0% 22.2% 5.8%
Dochody -11.6% -20.4% S5.4% -4.3% -14.0% -5.8% £.7% 28% £.8%
Koszty -359% -159% 10.3% -42% -T5% 45% 9.6% -20.3% -17%
‘Wynik operacyjny (bez rezerw) -17.4% -389% 1.9% -4.3% -18.1% -116% -171% 47.1% -7.3%
Rezerwy 57.2% -127.7% -19.4% 161.9% 6.6% 7.8% -10.4% -30.0% 5.8%
Zysk brutto -30.5% 48% 7.6% 277% -25.5% -39.2% -25.4% 74.2% 52%
Zysk netto -43.5% 0.6% 6.1% -42.1% -31.0% -71.9% -34.3% 101.7% -11.4%
e Q20 (e NQ'20 |[eex  WQ20 [sem Q20 |wrm  WIQ'20 | sem  WIQ'20 s Q20 | wem  WIQ'20
Kredyty r/r a0% 27% a0% -26% 23% 5.9% ars 0.0% 13% -1.2% a3% 47% 1% -1.2% 4 1.8% 1.3%
depozyty rir 227% 183% 240% 252% 228% 27% TE4% 121% To8% 10.4% 205% 217% 5% 5.4% 180% 187% 16.8%
Kredyty kw.kw -1.2% -0.8% 0% -3.3% -22% 1.5% -25% -0.9% -24% -0.4% -10% 0.8% -14% 0.5% -1.0% -06% -0.4%
Depozyty kwikw 10.2% -1.5% 3% -0.5% a1 2.3% 5% -1.0% 52% 0.5% 3% 1.1% 20% 0.0% 8% 1.2% 0.2%
Marza odsetkowa 20% 22% 1.8% 15% 20% 25% 20% 27% 20% 27% 25% 23% 40% 3.8% 28% 26% 25%
Koszty/dochody 400% £4.0% 520% 61.6% 425% 43.1% 400% 39.1% 21% 42.1% 389% 40.2% @9% 45.7% 80% 50.9% 45.8%
NPL 54% 5.4% i 37% LE: 32% 4% 43% 50% 57% 40% 48% 117% 15.2% a0% 6.2% 6.1%
‘Wskaznik pokrycia rezerwami 87.2% 69.7% 713% 73.8% 57.0% 59.9% 703% 81.9% 548% 56.9% 588% 60.7% 505% 53.6% 550% 56.0% 54.0%
Rezerwy/kredyty 13% 0.8% 18% -0.4% 10% 0.5% ars 0.6% 1.3% 1.0% 1.3% 1.0% 7.0% 2.1% 1.0% 0.5% 0.8%
ROE kwartaine 59% 8.0% 495 6.1% 1% 9.6% 45 6.4% 47% 7.2% 21% 24% 355% 5.1% 2] 7.9% 6.3%

* Srednia opublikowanych wynikiw i prognoz
Wazne informacje

Wszelkie informacje zawarte w niniejszym raporcie majg wytgcznie charakter informacyjny i nie stanowig one rekomendacji w rozumieniu
Rozporzadzenia delegowanego komisji (UE) 2016/958 z dnia 9 marca 2016 r. uzupetniajgcego rozporzgdzenie Parlamentu Europejskiego i
Rady (UE) nr 596/2014 w odniesieniu do regulacyjnych standardéw technicznych dotyczacych $rodkéw technicznych do celéw obiektywnej
prezentacji rekomendacji inwestycyjnych lub innych informacji rekomendujgcych lub sugerujgcych strategie inwestycyjng oraz ujawniania
intereséw partykularnych lub wskazan konfliktéw intereséw, , wyniku doradztwa inwestycyjnego, oferty ani tez kierowanego do kogokolwiek (lub
Jakiejkolwiek grupy osoéb) zaproszenia do zawarcia transakcji na instrumencie bgdz instrumentach finansowych.

Niniejszy raport zostata przygotowany z dochowaniem nalezytej staranno$ci i rzetelno$ci, w oparciu o fakty uznane za wiarygodne, jednak
Millennium Dom Maklerski S.A. nie gwarantuje, ze sq one w petni doktadne i kompletne. Podstawg przygotowania raportu byty wszelkie
informacje na temat spotek, jakie byty publicznie dostepne i znane sporzadzajgcemu do dnia jego sporzadzenia. Przedstawione prognozy sg
oparte wyfgcznie o analize przeprowadzong przez Millennium Dom Maklerski S.A. bez uzgodnien ze sp6tkami bedgcymi przedmiotem raportu
ani z innymi podmiotami i opierajg sie na szeregu zatozen, ktoére w przysztosci mogg okazac sie nietrafne. Millennium Dom Maklerski S.A. nie
udziela zadnego zapewnienia, ze podane prognozy sprawdzg sig. Inwestowanie w akcje spétek wymienionych w niniejszej analizie wigze sie z
szeregiem ryzyk zwigzanych miedzy innymi z sytuacja makroekonomiczna, zmianami regulacji prawnych, zmianami sytuacji na rynkach
towarowych, ryzykiem stop procentowych, ktérych wyeliminowanie jest praktycznie niemozliwe.

Tre$¢ raportu nie byta udostepniona spétkom bedgcym przedmiotem raportu przed jego opublikowaniem. Millennium Dom Maklerski S.A. nie
ponosi odpowiedzialnosci za szkody poniesione w wyniku decyzji podjetych na podstawie informacji zawartych w niniejszym raporcie
analitycznym.

Osoba lub osoby wskazane na pierwszej strony niniejszego raportu sporzadzily analize. Wynagrodzenie otrzymywane przez osoby
sporzgdzajgce raport nie jest bezposrednio zalezne od wynikéw finansowych uzyskiwanych przez Millennium Dom Maklerski S.A. w ramach
transakcji lub ustug z zakresu bankowosci inwestycyjnej, dotyczacych instrumentéw finansowych emitentéw, ktérych dotyczy niniejszy raport.

Niniejszy raport stanowi badanie inwestycyjne i zostat przygotowany przez Millennium Dom Maklerski S.A. wyigcznie na potrzeby klientéw
Millennium Dom Maklerski S.A., nie stanowi reklamy ani oferowania papieréw warto$ciowych, moze byc¢ on takze dystrybuowany za pomoca
Srodkéw masowego przekazu, na podstawie kazdorazowej decyzji Dyrektora Departamentu Doradztwa i Analiz. Rozpowszechnianie lub
powielanie niniejszego materiatu w catosci lub w czeéci bez pisemnej zgody Millennium Dom Maklerski S.A. jest zabronione. Niniejszy
dokument, ani jego kopia nie mogq zostac¢ bezposrednio lub po$rednio przekazane lub wydane osobom w USA, Australii, Kanadzie, Japonii.

Nadzér nad Millennium Dom Maklerski S.A. sprawuje Komisja Nadzoru Finansowego.



