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Bank Handlowy — wyniki gorsze niz prognozy

Wynik netto Banku Handlowego w Il kwartale 2021 uksztattowat sie na poziomie gorszym niz
oczekiwania rynkowe. Spoétka zarobita w tym okresie +72.7 min PLN (-18.6% r/r), przy srednich
prognozach rynkowych +78.5 min PLN. Bank odpisat w Il kw. od kapitatu -88 min PLN. Wynik gorszy
niz oczekiwania to skutek nizszych przychoddéw z dziatalnosci operacyjnej

0 Silny spadek wyniku odsetkowego r/r. W Il kwartale wynik odsetkowy BH spadt 0 -36.5%
r/r i uksztaltowat sie na poziomie gorszym od oczekiwan rynkowych. Marza odsetkowa nie
zmienita sie w stosunku do | kwartatu i wyniosta 1.6% (-0.2pp r/r).

O Wysoki wzrost wyniku z tytutu prowizji r/fr. Wynik z tytutu prowizji uksztattowat sie na
poziomie znacznie wyzszym od wypracowanego w 2020 roku (+21.7%). Rezultat tej pozyc;ji
jednak takze byt gorszy niz oczekiwania rynkowe. Powtarzalne zyski z operacji finansowych,
wymiany i pozaoperacyjne byty nizsze od rezultatow z poprzednich okresow.

O Spadek kosztow dziatalnosci r/r. Wydatki banku w Il kwartale uksztaltowaly sie na
poziomie nizszym niz w 2020 roku (-5.8% r/r), byty takze nizsze od prognoz rynkowych. W |l
kwartale dochody banku spadty o -26.8% r/r — wynik operacyjny pogorszyt sie 0 -49.5% r/r.
Wspodtczynnik koszty/dochody wyniost 66.9% i byt wyzszy od wykazanego w 11Q20 o
+15.9pp (+28.4pp kw./kw. — kwartalny wzrost to skutek zaksiegowania wysokich dochodéw
z operacji finansowych w Q).

O Znaczny spadek odpiséw na rezerwy r/r. BH zawigzat w |l kwartale rezerwy kredytowe w
wysokosci 0.2% wartosci portfela w stos. rocznym (vs. 0.1% w 1Q’21), uksztattowaty sie one
na poziomie nizszym od oczekiwan rynkowych (+52% kw./kw.). Udziat NPL w portfelu w |l
kw. spadt o 0.1pp i wyniost 3.9% przy spadku wskaznika pokrycia o -0.8pp do 73.6%.

O Spadki wolumenéw r/r. Roczna zmiana wartosci kredytéw i depozytéw w BH wyniosta
-12.1% i -5.7%. Kwartalne zmiany: -7.6% i -1.8%.

Rezultaty Banku Handlowego w Il kwartale byly naszym zdaniem najstabszymi wynikami sezonu.
Silny spadek wyniku odsetkowego (w pozostatych bankach dynamika tej pozycji wyhamowata)
sprawit, ze wynik operacyjny spoétki spadt o prawie potowe, podczas gdy czesé konkurentéw
notowata w 2Q juz wzrost tego parametru. Zmniejszyly sie tez, i to zauwazalnie, wolumeny w czasie
gdy sektor - zwlaszcza pod wzgledem kredytéw — odbija sie od dna. Jedyng jasng strong wynikéw
jest — obok nizszej niz nominalna stopy podatkowej - spadek kosztéw, co nie zmienia faktu, ze pod
wzgledem wskaznika koszty/dochody bank znaczgco odstaje od sektora (pozostate banki tak
wysokie wspétczynniki notowaty wiele lat temu i od tej pory znacznie poprawity efektywnosé¢ — BH
pozostat w tyle pod tym wzgledem). Wyniki oceniamy jako stabe. Wspétczynnik P/E dla rezultatow
kwartalnych w stosunku rocznym wyniést 21.1, czyli wysoko na tle sektora.
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Wskaznik P/E dla wynikéw za llQ'21 (w nawiasie — bez rezerw na naleznosci w CHF)
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Skonsolidowane wyniki Banku Handlowego za Il kwartat 2021

min PLN Il kwartat | kwartat Il kwartat Zmiana rir prognoza wynik vs.

2020 2021 2021 Millennium prognoza

Wynik odsetkowy 265.1 197.0 168.4 -36.5% 184.1 -8.5%
Wynik prowizyjny 123.8 172.5 150.7 21.7% 160.0 -5.8%
Dochody 574.5 940.7 420.6 -26.8% 445.0 -5.5%
Koszty 299.0 362.2 281.5 -5.8% 282.7 -0.4%
Wynik operacyjny (bez rezerw) 275.5 578.5 139.1 -49.5% 162.3 -14.3%
Rezerwy -110.1 -6.4 -9.8 -91.1% -10.0 -2.1%
Zysk brutto 165.5 572.1 129.3 -21.9% 152.3 -15.1%

Zysk netto 89.3 394.9 727 -18.6% 81.8 -11.1%
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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 -1.9% -36.5% 6.9% -5.3% -3.2% -4.5% -T7% -05% £5%
Wynik prowizyiny 18.5% 21.7% 326% 15.4% 22.0% 24.7% 18.6% 24.7% 22.3%
Dochody 53% -26.8% 96% 52% -12.2% -1.8% 12.6% -33% -1.4%
Koszty 10.7% -5.8% 3.4% 17% 7.5% 15% -40% 0.6% 26%
‘Wynik operacyjny (bez rezerw) 1.1% -49.5% 10.4% 76% -26.4% -3.9% 296% -T0% -4.8%
Rezerwy -59.5% 91.1% -93.9% -56.3% -45.1% -35.2% T1.0% 64.5% 64.6%
Zysk brutto 43.6% -21.8% 68.9% 34.9% -12.3% 81% -141.9% 21.4% 14.3%
Zysk netto 66.4% -18.6% 946% 53.9% -27.0% 25.0% -121.1% -39.8% 22.4%
wn na'21 L) na'21 L) na'21 L) ng'21 Ly ng'21 Lri) na'21 2 nQ'21 Lrri) Q21
Kredyty r/r 11% 6.9% -a0% -12.1% 0% 10.9% -a0% -29% -32% -0.4% 25% 7.4% 24% 2.4% ars 5.0% 2.1%
depozyty rir 120% 16.8% a5 57% 138% 73% 81% 42% 1385 4.4% 705 121% 93% 5.8% 1345 5.8% B8.4%
Kredyty kw.kw a1% 8.9% 7% -76% 38% 3.3% ar% 0.8% ars -0.7% 43% 26% are 1.3% 1.0% 3.9% 1.6%
Depozyty kwikw -19% 8.7% 10% -1.8% 52% 1.9% 19% 21% 40% -3.5% 10.5% 29% 20% -1.1% 5% 1.4% 1.4%
Marza odsetkowa 245% 24% 1.0% 1.6% 24% 24% 20% 26% 20% 26% 2% 22% 3 3.6% 20% 26% 25%
Koszty/dochody 00.0% 43.2% 385% 66.9% 51.4% 41.9% 403% 3B.T7% 543% 51.5% 432% 40.2% 409% 42.5% ST8% 50.0% 46.9%
NPL 58% 59% 405 39% LE: 28% 47 45% 80% 5.8% 48% 4.4% 128% 13.0% 53% 48% 56%
‘Wskaznik pokrycia rezerwami 805% 60.3% Té5% 73.6% 524% 61.1% 815% 83.7% 57.2% 59.4% 585% 58.3% 545% 54.9% 500% 49.5% 62.6%
Rezerwy/kredyty 25% 0.5% ars 0.2% 24% 0.1% 23% 0.5% 10% 0.7% 20% 0.8% 1.7% 1.9% 03% 0.4% 0.6%
ROE kwartaine 39% 8.5% 8% 3.8% 5% 13.8% e 121% 22% 3.3% 0% 26% 0% 7.5% 545 4.4% 7.1%

* 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.



