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Szanowni Panstwo,

Komentarz odno$nie wynikéw wyboréw parlamentarnych w Niemczech

Wynik wyboréw

Unia Chrzescijafisko-Demokratyczna (CDU) / Chrze$cijariska Unia Spoteczna w Bawarii (CSU) pozostaje
najwieksza partig polityczng w Niemczech. Tym samym, Angela Merkel najprawdopodobniej pozostanie
kanclerzem Niemiec czwarty raz z rzedu. Wzgledem sondazy, gtownymi niespodziankami okazaty sie znaczne
straty popularnosci CDU/CSU oraz Socjaldemokratycznej Partii Niemiec (SPD) pod przywddztwem Martina
Schulza, przy jednoczesnym wzroscie poparcia dla prawicowej Alternatywy dla Niemiec (AfD).
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Cbu/Csu SPD Niemiecka Partia Zielonych FDP Lewica AfD Inni

Budowa koalicji

Biorac pod uwage powyzsze rezultaty, zadna wigkszo$¢ rzadowa nie bedzie mozliwa bez CDU/CSU. Co istotne,
w kampaniach wyborczych gtéwne partie wykluczyty tworzenie koalicji z Lewica czy prawicowa AfD, wiec
najprawdopodobniej wymienione ugrupowania pozostang w opozycji. Zatem prawdopodobna koalicja bytaby
powtdrzeniem obecnej ,wielkiej koalicji” pomiedzy CDU/CSU a SPD, badz ,koalicja jamajska” (bazujac na
kolorach partyjnych poréwnanie z kolorami na fladze Jamajki), w ktorej w sktad wchodzityby CDU/CSU, FDP
oraz Niemiecka Partia Zielonych (Zieloni). Niemniej lider SPD, Martin Schulz zasygnalizowat, ze nie jest
zainteresowany powtdrzeniem ,wielkiej koalicji” z partia Angeli Merkel. W zwiazku z powyzszym, naszym
zdaniem budowa koalicji prawdopodobnie potrwa dtuzej niz zwykle, a CDU/CSU bedzie prébowato utworzy¢
tzw. rzad ,Jamajski”. Spetnienie powyzszego scenariusza powodowatoby takze bardziej skomplikowane
negocjacje na poziomie strefy euro, chociazby w kwestii wiekszej integracji strefy euro (np. wspolny budzet,
minister finansow), z uwagi na sprzeczne stanowiska partii.

Przed wyborami

Przeprowadzane przed wyborami sondaze opinii co prawda nie wskazywaty na zmiang lidera na niemieckiej
scenie politycznej, ktdra nadal pozostaje partia CDU/CSU z kanclerz Angela Merkel na czele, jednak wyniki
ankiet sugerowaty na zmiany w sktadzie niemieckiego Bundestagu.

Dotychczas rzady sprawowata koalicja utworzona przez CDU/CSU oraz SPD, natomiast opozycje tworzyli
Zieloni oraz Lewica. Z kolei przedwyborcze sondaze wskazywaty na pojawienie sie w Bundestagu dwdch
nowych opcji politycznych, ktérym w poprzednich wyborach parlamentarnych w 2013 roku nie udato sie
osiagna¢ progu wyborczego na poziomie 5,0%. Pierwsza z nich to liberalna Wolna Partia Demokratyczna
(FDP), ktérej historia siega 1948 roku, niemniej w wyborach w 2013 roku po raz pierwszy nie udato jej sie
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wej$¢ do Bundestagu. Natomiast druga to prawicowa i populistyczna Alternatywa dla Niemiec (AfD), ktdra
zadebiutowata w 2013 roku osiagajac 4,7%, czyli niewiele mniej od wspomnianego progu wyborczego. W
przeprowadzanych ankietach nalezy réwniez zwréci¢ uwage na znaczny udziat niezdecydowanych wyborcéw,
ktory wynosit ponad 50% i byt zdecydowanie powyzej normy.

Reakcja rynku

Na niedzielne wyniki wybordw parlamentach w Niemczech rynki zareagowaty neutralnie, gdyz nie nastapity
zaskoczenia wzgledem sondazy, jak w przypadku Brexit czy wyboréw prezydenckich w Stanach
Zjednoczonych. W przypadku rentownosci niemieckich obligacji skarbowych zmiany okazaty sie niewielkie,
natomiast nieco wieksze odchylenia mozna byto obserwowac na spreadach dla panstw peryferyjnych (réznice
miedzy rentowno$ciami niemieckich bundéw a obligacjami pozostatych regiondw). Niemiecki DAX zyskuje
obecnie ok. 0,20%, natomiast francuski CAC40 traci 0,25%, blisko neutralnego poziomu ksztattujg sie
notowania WIG20 (-0,07%). Wybory pozostaty takze bez wiekszego wptywu na zachowanie europejskiej
waluty - wzgledem pigtkowego poziomu euro traci obecnie ok. 0,6% wzgledem dolara amerykanskiego (kurs
1,1870).

Z powazaniem

Zespdt Doradztwa Inwestycyjnego,
Biuro Maklerskie BGZ BNP Paribas

Neutralna reakcja rynku
na wyniki wybordéw



Nota prawna

1. Biuro Maklerskie BGZ BNP Paribas S.A. (dalej ,Biuro Maklerskie”) prowadzi dziatalno$¢ maklerskg na podstawie zezwolenia Komisji Papierow
Wartosciowych i Gietd (obecnie Komisja Nadzoru Finansowego). Podlega regulacjom ustawy z dnia 29 lipca 2005 roku o obrocie instrumentami
finansowymi (Dz.U. 2010 Nr 211, poz. 1384 ze zm.). Nadzor nad dziatalnoscig Biura Maklerskiego sprawuje Komisja Nadzoru Finansowego.

2. Niniejszy Raport okresowy zostat przygotowany przez Biuro Maklerskie w ramach Ustugi doradztwa inwestycyjnego, o ktérej mowa w art. 69
ust. 2 pkt 5 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, $wiadczonej za zezwoleniem Komisji Nadzoru Finansowego, na podstawie Umowy
$wiadczenia ustugi doradztwa inwestycyjnego rzez Biuro Maklerskie Banku BGZ BNP Paribas S.A. dla klientéw bankowosci prywatnej (dalej
,Umowa”) oraz Regulaminu $wiadczenia Ustug Doradztwa Inwestycyjnego przez Biuro Maklerskie Banku BGZ BNP Paribas S.A. dla klientéw
bankowosci prywatne j(dalej ,Regulamin”) dostepnego na stronie internetowej www.bm.bnpparibas.pl

3. Informacje przedstawione w niniejszym Raporcie okresowym zostaty przygotowane przy uwzglednieniu okolicznosci, ze Klient jest Klientem
detalicznym oraz na podstawie wyniku przeprowadzonej oceny odpowiednios$ci, zgodnie z ktérym Klient zostat zakwalifikowany jako Klient o
Profilu inwestycyjnym okreslonym w kwestionariuszu oceny z uwzglednieniem postanowien Umowy.

4. Stwierdzenie odpowiednio$ci Ustugi doradztwa inwestycyjnego oraz ustalenie Profilu inwestycyjnego Klienta nastgpito na podstawie
uzyskanych od Klienta informacji zgodnie z Regulaminem.

5. Przedstawione w Raporcie okresowym informacje nie stanowig rekomendacji w rozumieniu rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19
pazdziernika 2005r. w sprawie informacji stanowigcych rekomendacje dotyczgce instrumentéw finansowych, ich emitentéw lub wystawcoéw (Dz.U.
2005, Nr 206, poz. 1715).

6. Przedstawione w Raporcie okresowym informacje nie mogg by¢ traktowane i postrzegane przez Klienta korzystajgcego z Ustugi doradztwa
inwestycyjnego jako zapewnienie lub gwarancja osiggniecia potencjalnych lub spodziewanych zyskéw z inwestyciji.

7. Inwestowanie przez Klienta w Instrumenty finansowe wigze sig z ryzykiem inwestycyjnym. Klient powinien by¢ $wiadomy, ze istniejg czynniki
ryzyka zwigzane z podejmowaniem decyzji inwestycyjnych w oparciu o Raporty okresowe przekazane w ramach Ustugi doradztwa
inwestycyjnego. W konsekwencji Klient powinien liczy¢ si¢ z mozliwoscig poniesienia straty obejmujacej cze$¢ lub nawet cato$¢ inwestowanych
Srodkéw finansowych.

8. Informacje wskazane w niniejszym dokumencie, sg aktualne jedynie w terminie waznosci Raportu okresowego zgodnie z postanowieniami
Regulaminu.

9. Przedstawiona w Raporcie okresowym informacja zostata sporzgdzona przez uprawnionych pracownikéw Biura Maklerskiego w oparciu o
informacje ze zrédet uznawanych za wiarygodne, w tym wymienionych w Regulaminie. Biuro Maklerskie dochowuje nalezytej starannosci
przygotowujgc Raporty okresowe zgodnie z najlepiej pojetym interesem Klienta, z uwzglednieniem wskazanych przez Klienta celow
inwestycyjnych, sytuacji finansowej oraz wiedzy i do$wiadczenia Klienta.

10. Inwestowanie w Instrumenty finansowe wigze sie z obowigzkami podatkowymi wynikajgcymi z wlasciwych przepiséw prawa, ktére moga
zaleze¢ od indywidualnej sytuacji Klienta i wymagaé zasiegniecia przez Klienta porady doradcy podatkowego.

11. Niniejszy dokument zostat sporzgdzony przez Biuro Maklerskie wytacznie na uzytek Klienta i podlega ochronie prawa autorskiego. Raport
okresowy nie moze by¢ rozpowszechniany, publikowany lub powielany odptatnie czy nieodptatnie, czy w jakiejkolwiek inny sposéb przekazywany
osobom trzecim w catos$ci lub w czgsci bez wyraznej uprzedniej zgody Biura Maklerskiego.

12. Niniejszy dokument zostat sporzadzony wytgcznie na potrzeby Swiadczenia ustugi doradztwa inwestycyjnego i nie stanowi oferty lub
zaproszenia do sktadania ofert, nie jest prospektem emisyjnym, reklama, ofertg publiczng Funduszy inwestycyjnych lub produktow
strukturyzowanych.

"Nota prawna na temat sporzgdzania i rozpowszechniania rekomendacji inwestycyjnych” jest dostepna na stronie:
https://www.bgzbnpparibas.pl/biuro-maklerskie/files/Static_informations_wersja PL.pdf
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