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| Wykres 1. WIBOR O/N

POL: Trybunat Sprawiedliwosci UE w sprawie C-520/21 uznat, ze prawo Unii nie stoi na przeszkodzie
temu, by w przypadku uznania umowy kredytu hipotecznego zawierajgcej nieuczciwe warunki za /
niewazng, konsumenci zadali od banku rekompensaty wykraczajgcej poza zwrot zaptaconych rat B
miesiecznych Prawo to stoi natomiast na przeszkodzie temu, by banki dochodzity podobnych roszczen W
wzgledem konsumentéw. Trybunat stwierdzit, ze okres$lenie skutkow, jakie pocigga za sobg takie

stwierdzenie nalezy do panstw cztonkowskich, przy czym ustanowione przez nie w tym wzgledzie i

przepisy powinny by¢ zgodne z prawem Unii, a w szczegolnosci z celami tej dyrektywy®. Trybunat

sprecyzowat, ze owa zgodnos$¢ zalezy od tego, czy przepisy krajowe, po pierwsze, pozwalajg na 716 .B‘I(.)o'rﬁb‘er‘g”.

przywrécenie pod wzgledem prawnym i faktycznym sytuacji konsumenta, w ktérej znajdowatby sie on w

braku umowy uznanej za niewazng, a po drugie, nie zagrazajg realizacji odstraszajgcego skutku Wykres 2. Rentownos¢ 5-letnich

okreslonego w dyrektywie. UKNF w komentarzu stwierdzit, ze ,Rozstrzygnigcie Trybunatu obligacji skarbowych
Sprawiedliwosci Unii Europejskiej ws. C-520/21 sprowadzajace sie w swojej tresci do zwolnienia S —
konsumenta z poniesienia kosztu wieloletniego udostgepnienia mu przez bank kapitatu, ma negatywny

wymiar z punktu widzenia polskiego sektora bankowego oraz catej polskiej gospodarki, ale takze z

punktu widzenia pewnos$ci prawa, interesu publicznego oraz elementarnych zasad sprawiedliwosci Wik
spotecznej, przyznajgc preferencyjne warunki traktowania waskiej grupie kredytobiorcéw w postaci ,.f
~darmowego kredytu”. W ocenie UKNF rozstrzygniecie TSUE sprzeciwia sie zasadom proporcjonalnosci Ll e

oraz réwnowagi pomiedzy ochrong wartosci chronionych dyrektywag 93/13, a nadrzednymi wartosciami e,
Zrédio: Bloomberg

takimi jak stabilnos$¢ i bezpieczenstwo systemu finansowego. Wykracza takze poza to, czego moze -
) » L L, Wykres 3. Dtugoletni trend —
wymagac zasada skutecznosci stosowana w odniesieniu do postanowien dyrektywy 93/13. [...] UKNF

oczekuje od bankéw uwzglednienia rozstrzygniecia TSUE w ich modelach tworzenia rezerw na ryzyko [ v )

prawne zwigzane z portfelem hipotecznych kredytéw walutowych. Nadzér nadal oczekuje takze

ﬁ
W !
aktywnej postawy bankéw w zakresie systemowego rozwigzania problemu walutowych kredytow f"’ 'qv l”’nyw

mieszkaniowych w postaci oferowania swoim klientom ugéd, ktérych istotg jest tzw. propozycja \

rentownos¢ obligacji 5-letnich SP

31"4“’““‘-"jwuk‘(w"“‘ u

Przewodniczacego KNF z grudnia 2020 r., zaktadajgca konwersje kredytéw frankowych na ziotowe na "“J‘\\'\rv-w\/\,,_.-..\ .’«M’
J f
takich zasadach, aby kredyt frankowy byt traktowany tak, jakby od poczatku byt kredytem ziotowym. ,, ”’\»,Wa\._ 0 ;
o LW i
DZIS NA RYNKU
POL: Inflacja (maj) Zrédio: Bloomberg
W CENTRUM UWAGI
Dzi§ w centrum uwagi jest wyrok TSUE w sprawie c-520/21 oraz decyzja EBC (DB spodziewa sie
podwyzki stop o 25 pb).
DZISIEJSZE WSKAZNIKI
Kraj Godzina wskaznik/wydarzenie prognoza DB Aktualny Konsensus
POL 10:00 Inflacja (maj) 0,0% (13,0%) 0,0% (13,0%) 0,0% (13,0%)
EMU 14:15 Stopa depozytowa EBC 3,50% 3,50%

Zrédto: szacunki Deutsche Bank, Bloomberg Finance LP

! Dyrektywa Rady 93/13/EWG z dnia 5 kwietnia 1993 r. w sprawie nieuczciwych warunkéw w umowach konsumenckich (Dz.U.

1993, L 95, s. 29).
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Rynek walutowy

Dzi$ rano zioty byt silniejszy 0 0,4% wobec USD, umocnit sie o
0,1% wobec EUR oraz umocnit sie o 0,3% wobec CHF w
poréwnaniu do fixingu ze $rody. Zioty byt silniejszy o 0,2%
wobec GBP.

Dzi$ rano USD byt stabszy 0 0,3% wobec EUR, po tym, jak Fed
nie zmienit stop procentowych w dniu wczorajszym, a rynek
spodziewa sie¢ podwyzki stop przez EBC.

Obligacje i bony skarbowe

Dzi$ rano rentownos$c¢ polskich obligacji skarbowych wzrosta o 5-
6 punktow bazowych we wszystkich terminach.

Stopy procentowe

Dzi§ rano stawki swap wzrosty o 4-6 punktéw bazowych we
wszystkich terminach.

Rynki akcji

Wczoraj na zamknieciu indeks Dow Jones spadt o 0,68% a
indeks S&P 500 wzrést o 0,08%. Dzi$ rano indeks FTSE byt bez
zmian, indeks CAC 40 spadt o 0,50%, indeks DAX spadf o
0,25%. Dzi$ indeks Nikkei zamknat sie 0,05% nizej. Dzi$ rano
indeks WIG spadt 0 0,59% a indeks WIG20 stracit 0,73%. Po
orzeczeniu TSUE indeks WIG-BANKI spadt o 2,3%.

Srednioterminowe trendy walutowe:
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Zatgcznik 1

Wytgczenie odpowiedzialnosci

Deutsche Bank Polska S.A. o$wiadcza, ze dane zawarte w niniejszej publikacji majg charakter wytacznie informacyjny, a
przedstawiona w niej tre$¢ nie stanowi oferty w rozumieniu art. 66 ustawy z dnia 23 kwietnia 1964 roku Kodeks cywilny,
zaproszenia do skfadania ofert ani rekomendacji do zawarcia transakcji. Niniejsza publikacja nie moze by¢ traktowana jako
doradztwo ani tez nie petni jakichkolwiek funkcji doradztwa. Wszelkie informacje wykorzystane w niniejszej publikacji zostaty
pozyskane ze zrddet ogdlnie dostgpnych, uznanych powszechnie za rzetelne. Deutsche Bank Polska S.A. dotozyt nalezytej
starannosci w celu zweryfikowania i zaktualizowania informacji zamieszczonych powyzej, jednak w zadnym przypadku nie ponosi
odpowiedzialnosci za ich doktadnos¢ ani kompletnos¢ jak rowniez za jakgkolwiek szkode jakg Klient lub osoby trzecie moga
ponies¢ w wyniku decyzji podjetych w oparciu o informacje zawarte w niniejszej publikacji.

Transakcje lub produkty tu wymienione mogg nie by¢ adekwatne dla wszystkich inwestoréow. Przed podjeciem decyzji zawarcia
transakc;ji lub nabycia produktu Klient powinien, nie opierajac sie wytgcznie na informacjach przekazanych w niniejszej publikacji, w
sposob niezalezny oceni¢ ryzyko ekonomiczne transakcji i czy jest w stanie je podjgcC, jej charakter podatkowy, ksieggowy oraz
prawne konsekwencje transakcji jak réwniez potencjalne korzysci oraz straty z nig zwigzane jak rowniez oceni¢ charakterystyke
rynku. Zatozenia, symulacje i opinie zawarte w niniejszej publikacji stanowig wilasny osad Deutsche Bank Polska S.A/oséb go
sporzadzajacych aktualny w dacie publikacji tego dokumentu, ktéry moze ulec zmianie bez koniecznosci publikowania tego faktu.
Wszelkie prognozy sg oparte na zatozeniach dotyczacych warunkéw rynkowych i nie ma gwarancji, ze ktérykolwiek z
prognozowanych wynikow moze by¢ osiggniety. Historyczne wyniki nie gwarantujg wynikéw w przysztosci. Deutsche Bank Polska
S.A. oswiadcza, ze informacje zawarte powyzej w zadnym przypadku nie powinny by¢ traktowane przez klienta jako rekomendacja
ani doradztwo Deutsche Bank Polska S.A.

Niniejsza publikacja nie moze by¢ powielana ani dystrybuowana w jakikolwiek sposdb, a w szczegdlnosci za posrednictwem
srodkéw masowego przekazu, bez uprzedniej pisemnej zgody Deutsche Bank Polska S.A., al. Armii Ludowej 26, 00-609 Warszawa,
zarejestrowany w Sgdzie Rejonowym dla m. st. Warszawy, Xl Wydziat Gospodarczy KRS pod numerem 0000022493, NIP 676-01-
07-416, REGON 350526107, kapitat zaktadowy 1.959.649.384 z} (optacony w catosci).

Analyst Certification
Poglady i opinie wyrazone w tym raporcie stanowig odzwierciedlenie wtasnego osgdu nizej podpisanego analityka, ktory nie
otrzymat, ani nie otrzyma jakiegokolwiek wynagrodzenia za umieszczenie konkretnej rekomendac;ji lub poglgdu w tym raporcie.
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