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POL: Rada Polityki Pienieznej, zgodnie z oczekiwaniami pozostawita stopy procentowe bez
zmian, z gtéwng stopa referencyjng w wysokosci 1,50% oraz utrzymata wskazanie, co do
utrzymania stop bez zmian w najblizszej przysziosci. W ocenie prezesa NBP Adama
Glapinskiego dynamika PKB w 2019r. wyniesie 4,3% i nieco spowolni w 2020r, podczas gdy
inflacja w br. wyniesie 2,3% a nastepnie przejsciowo wzrosnie w 2020r. Prezes NBP ocenit, ze
stopy procentowe pozostang bez zmian do konca jego kadencji. W ocenie cztonka RPP Jerzego
Zyzynskiego nie ma potrzeby, aby NBP dodatkowo pobudzat popyt ze wzgledu na impuls
fiskalny w 2019r. oraz w 2020r.

POL: Europejski Trybunat Sprawiedliwosci (TSUE) wydat wyrok w sprawie kredytu
mieszkaniowego indeksowanego do CHF, zawierajgcego tzw. klauzule abuzywng. TSUE
orzekt, ze (1) polskie prawo nie pozwala na zmiane warunkdéw umowy przez sad, (2) w
przypadku tzw. klauzuli abuzywnej, sad krajowy, po usunieciu niedozwolonej klauzuli moze
stosowac¢ umowe, jesli jest to prawnie mozliwe albo (3) moze anulowa¢ umowe kredytows, jesli
jest to w interesie klienta. Z jednej strony TSUE zabezpieczyt interesy kredytobiorcow, w
przypadku wystepowania niedozwolonych klauzul, z drugiej jednak strony wykluczyt
rozwigzanie polegajgce np. na traktowaniu kredytu w CHF jako kredytu w PLN, ale z
oprocentowaniem LIBOR CHF. Orzeczenie TSUE nadal pozostawia cigzar rozstrzygania
spraw dot. kredytéw walutowych w gestii sgdow krajowych, zwiekszajgc ochrone kredytobiorcy
w przypadku klauzul abuzywnych, ale tez zmniejszajgc swobode sgdéw w zakresie zmieniania
warunkow umowy.

DZIS NA RYNKU...

POL: decyzja TSUE

EMU: PMI ustugi (wrz), sprzedaz detaliczna (wrz)
DEU: PMI ustugi (wrz)

USA: ISM ustugi (wrz), zaméwienia w przemysle (sie)

W CENTRUM UWAGI

Dzi$ krajowy rynek walutowy byt zdominowany przez reakcje na wyrok TSUE.

DZISIEJSZE WSKAZNIKI

Kraj godzina  wskaznik/wydarzenie prognoza DB
EMU 10:00 PMI ustugi (wrz)

EMU 11:00 Sprzedaz detaliczna (sie)

USA 15:45 ISM ustugi (wrz) 54,1

USA 16:00 Zamoéwienia w przemysle (sie) 0,3%

Zrédto: szacunki Deutsche Bank, Bloomberg Finance LP
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Wykres 3. Dtugoletni trend

obligacje 5-letnie SP
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Rynek walutowy

Dzi$ po wyroku TSUE ztoty umocnit sie o 1,2% wobec USD oraz

umocnit sie 0 0,8% wobec EUR i umocnit sie o 1,3% wobec CHF w EUR/PLN
poréwnaniu do wczorajszego fixingu. Po ogtoszeniu wyroku TSUE 439 4
ztoty podlegat bardzo silnym wahaniom, ale ze wzgledu na fakt, ze 4.38 -
wyrok TSUE mial ograniczony =zakres, zioty kontynuowat 4.37 1
umocnienie, ktére rozpoczeto sie po komentarzu prezesa NBP 436 1
Glapinskiego, ze bank centralny widzi mate ryzyko dla gospodarki 435 1
zwigzane z wyrokiem TUSE. Dzi$é do konca dnia ztoty powinien 4.34 1
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Obligacje i bony skarbowe USD/PLN
Rentownos$¢ polskich obligacji skarbowych spadia o 5 pb w 4.02 4
sektorach 5-lat i 10-lat w reakcji na umocnienie ztotego. o
3.99
3.98 -
3.97
Stopy procentowe 3.96 -
3.95
Dzi$ stawka bid O/N powinna by¢é w przedziale 1,15%-1,30%. 3.94 -
Stawki swap spadly o 3 pb w sektorach 5-lat i 10-lat. B e B Ve
BwENREDNORENG NG WE 0
MERBBRRBERREeeeoeok
Zrédfo: Bloomberg
Rynki akcji WIG20
Wczoraj indeks Dow Jones zamknat sie nizej 0 1,86% a indeks S&P 2600 |
500 byt 0 1,79% nizej. Dzi$ przed potudniem indeks FTSE100 byt
nizej 0 0,43%, indeks CAC 40 wzrdst 0 0,67% a indeks DAX stracit ~ **%° |
2,76% na wczorajszym zamknieciu. Dzi$§ na zamknieciu indeks 2,200 -
Nikkei spadt 0 2,01%. Dzi$ przed potudniem WIG20 wzrést 0 0,01% 2,000 4
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Polska — podstawowe dane rynkowe 2 pazdziernika 2019 (11:30)
waluta Ostatni forwardy forwardy
(mid) Dzis fixing Zmiana USD/PLN bid offer EUR/PLN bid offer
USD/PLN 3.9664 4.0152 -1.2% SPOT 3.9656 3.9672 SPOT 4.3423 4.3437
EUR/PLN 4.3430 4.3788 -0.8% S/N 3.9660 3.9676 S/N 4.3427 4.3441
GBP/PLN 4.8733 4.9101 -0.7% iw 3.9660 3.9676 1w 4.3427 4.3441
CHF/PLN 3.9633 4.0167 -1.3% iM 3.9660 3.9676 iM 4.3427 4.3441
SEK/PLN 0.4004 0.4050 -1.1%| 2M 3.9660 3.9676 2M 4.3427 4.3441
NOK/PLN 0.4338 0.4384 -1.0%| 3M 3.9660 3.9676 3M 4.3427 4.3441
DKK/PLN 0.5818 0.5865 -0.8%| 6M 3.9660 3.9676 6M 4.3427 4.3441
CAD/PLN 2.9742 3.0327 -1.9%0 12M 3.9660 3.9676 12M 4.3427 4.3441
CZK/PLN 0.1687 0.1701 -0.9% Bony
Ostatni Zmiana skarbowe Dzisiejsze Zmiana
WIBOR fixing 1-dzien (mid) otwarcie 1-dzien
EUR/USD 1.0949 1.0906 0.4 O/N 1.57 % 2 bp
USD/JPY 107.14 107.65 -0.5% iw 1.60 % 1 bp
GBP/USD 1.2287 1.2229 0.5% iM 1.64 % 1 bp iM
USD/CHF 1.0008 1.0004 0.0% 3M 1.72 % O bp 3M % bp
EUR/JPY 117.32 117.40 -0.1% 6M 1.79 % O bp 6M % bp
EUR/GBP 0.8911 0.8918 -0.1% oM 1.80 % 0 bp oM bp
USD/CAD 1.3337 1.3240 0.7%| 12M 1.84 % 0 bp 12M bp
Obligacje
Ostatnie Dzisiejsze Zmiana skarbowe Dzisiejsze Zmiana
FRAs (mid) zamkniecie IRS (mid) otwarcie 1-dzien (mid) otwarcie 1-dzien
1X2 1.65 1X7 1.79 2L 1.70 % -1 bp 2L 1.50 % -1 bp
2X3 1.64 3X9 1.78 5L 1.65 % -3 bp 5L 1.73 % -5 bp
1X4 1.72 6X12 1.76 10L 1.66 % -3 bp 10L 1.97 % -5 bp
3X6 1.71 5L-2L -5 bp -2 bp
6X9 1.69 10L-5L 1 bp 0 bp
o9X12 1.65 10L-2L -4 bp -2 bp
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Zatgcznik 1

Wytgczenie odpowiedzialnosci

Dodatkowe informacje sg dostepne na zyczenie

Deutsche Bank Polska S.A. o$wiadcza, ze dane zawarte w niniejszej publikacji majg charakter wytgcznie informacyjny, a
przedstawiona w niej tre$¢ nie stanowi oferty w rozumieniu art. 66 ustawy z dnia 23 kwietnia 1964 roku Kodeks cywilny, zaproszenia
do sktadania ofert ani rekomendac;ji do zawarcia transakcji. Niniejsza publikacja nie moze by¢ traktowana jako doradztwo ani tez nie
pehi jakichkolwiek funkcji doradztwa. Wszelkie informacje wykorzystane w niniejszej publikacji zostatly pozyskane ze zrédet ogdinie
dostepnych, 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 doktadnosé¢
ani kompletnos¢ jak réwniez za jakgkolwiek szkode jakg Klient lub osoby trzecie moga poniesé w wyniku decyzji podjetych w oparciu
o informacje zawarte w niniejszej publikaciji.

Transakcje lub produkty tu wymienione mogg nie by¢ adekwatne dla wszystkich inwestoréow. Przed podjeciem decyzji zawarcia
transakcji lub nabycia produktu Klient powinien, nie opierajgc sie wytgcznie na informacjach przekazanych w niniejszej publikacji, w
sposéb niezalezny oceni¢ ryzyko ekonomiczne transakc;ji i czy jest w stanie je podjac, jej charakter podatkowy, ksiegowy oraz prawne
konsekwencje transakcji jak réwniez potencjalne korzysci oraz straty z nig zwigzane jak réwniez oceni¢ charakterystyke rynku.
Zatozenia, symulacje i opinie zawarte w niniejszej publikacji stanowig wtasny osgd Deutsche Bank Polska S.A/oséb go
sporzadzajgcych aktualny w dacie publikacji tego dokumentu, ktéry moze ulec zmianie bez koniecznosci publikowania tego faktu.
Wszelkie prognozy sg oparte na zatozeniach dotyczgcych 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 srodkow
masowego przekazu, bez uprzedniej pisemnej zgody Deutsche Bank Polska S.A., al. Armii Ludowej 26, 00-609 Warszawa,
zarejestrowany w Sadzie Rejonowym dla m. st. Warszawy, XIl Wydziat Gospodarczy KRS pod numerem 0000022493, NIP 676-01-
07-416, REGON 350526107, kapitat zaktadowy 1.744.449.384 zi (optacony w catos$ci).

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