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WYNIKI MIDTERM ELECTIONS W USA

We wtorek w USA odbyty sie tzw. midterm elections, podczas ktérych gtosowano na nowych cztonkéw Izby
Reprezentantéw oraz 1/3 cztonkdw Senatu. Sondaze przedwyborcze wskazywaty na zwyciestwo Demokratéw w
izbie nizszej oraz utrzymanie wiekszosci przez Republikandw w izbie wyzszej, a wstepne wyniki gtosowania
potwierdzity te prognozy.

Swoisty podziat ww. organéw przez dwie przeciwstawne sity polityczne moze wg nas spowodowac spowolnienie
procesu deregulacji gospodarki amerykariskiej, ktéry jest jednym z najwazniejszych celédw politycznych
urzedujacego Prezydenta Donalda Trumpa. Przewidujemy rédwniez mozliwos¢ wykorzystywania przez komisje
Izby Reprezentantdw prerogatyw dochodzeniowo-$ledczych, polegajacych m. in. na mozliwosci publicznego
przestuchiwania cztonkéw administracji. Z punktu widzenia legislacji, nieprzychylny Trumpowi Kongres moze
zaniechac¢ ustanawiania waznych inicjatyw prawodawczych oraz zwiekszy¢ ryzyko wystapienia tzw. ,government
shutdowns”, polegajacych na niezatwierdzeniu budzetéw urzeddw i agencji federalnych.
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Pomimo opisanych powyzej zmian i ich konsekwencji, rynki akcyjne kontynuujg rozpoczete w ubiegtym tygodniu
odbicie. Wydaje sie zatem, ze wyniki wybordéw byty w wiekszosci przypadkdw zdyskontowane w cenie, a
konkretne konsekwencje podziatu kongresu poznamy w najblizszych tygodniach. Uwazamy, ze wiekszos¢
waznych ustaw, ktére zostaty uchwalone podczas kadencji Donalda Trumpa pozostanie w mocy, dlatego, ze
przeprowadzenie przez Demokratéw zmian w tym zakresie przy podzielonym parlamencie bedzie mocno
utrudnione. Spodziewamy sie, ze Swiatowe rynki skupig sie na innych czynnikach, takich jak obecna i przyszta
kondycja gospodarcza $wiata oraz malejaca dynamika wzrostu zyskownosci spdtek. Wptyw na zmienno$é¢ rynku
moga mie¢ réwniez inne tematy polityczne, takie jak Brexit, sytuacja budzetowa Wtoch oraz napiecia handlowe
na linii USA-Chiny. Z technicznego punktu widzenia rynki akcji dokonaty mocnego ruchu wzrostowego w ostatnim
tygodniu, co w krétkim terminie zwieksza z kolei prawdopodobienstwa powrotu do spadkdw.

Jeste$my nadal pozytywnie nastawieni odno$nie akcji spétek paristw strefy euro, rynkéw rozwijajacych sie oraz
Japonii. Nie przewidujemy duzej deprecjacji dolara w stosunku do euro, az do momentu wyjasnienia niepewnosci
odnos$nie sytuacji budzetowej Wtoch. W krétkim terminie spodziewamy sie utrzymania kursu pary EUR/USD na
poziomie ok. 1,16, ale w horyzoncie 12 miesiecy prognozujemy 1,22 jako cene docelowa. Nasza roczna prognoza
rentownosci 10-letnich obligacji skarbowych USA, to 3.25%, a niemieckich 1.25%.
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DISCLAIMER

Nadzdr nad Biurem Maklerskim Banku BGZ BNP Paribas S.A. z siedziba w Warszawie przy ulicy Twardej 18, sprawuje Komisja Nadzoru Finansowego. Niniejsza
publikacja zostata przygotowana przez BM Banku BGZ BNP Paribas S.A. wytacznie w celach informacyjnych, nie uwzglednia indywidualnej sytuacji i potrzeb klienta
oraz nie stanowi rekomendacji w rozumieniu przepiséw Rozporzadzenia Delegowanego Komisji (UE) 2016/958 z dnia 9 marca 2016 roku. Niniejsza publikacja nie
powinna by¢ wykorzystywana w charakterze lub traktowana jako oferta Lub naktanianie do oferty sprzedazy, kupna lub subskrypcji instrumentéw finansowych. BM
Banku BGZ BNP Paribas S.A. dotozyto nalezytej starannosci w celu zapewnienia, iz zawarte informacje nie sa btedne lub nieprawdziwe w dniu ich publikacji. Wszelkie
informacje i opinie zawarte w powyzszym dokumencie zostaty przygotowane lub zaczerpniete ze Zrédet uznanych przez BM Banku BGZ BNP Paribas SA. za
wiarygodne, lecz nie istnieje gwarancja, iz s one wyczerpujace i w petni odzwierciedlaja stan faktyczny. Przedstawione prognozy sa oparte wytacznie o analize
przeprowadzona przez BM Banku BGZ BNP Paribas S.A, opieraja sie na szeregu zatozeri, ktére w przysztosci moga okaza¢ sie nietrafne i BM Banku BGZ BNP Paribas
S.A. nie gwarantuje ich sprawdzenia sie. Publikacja niniejsza ani zaden jej fragment nie jest porada inwestycyjna, prawna, ksiegowa, podatkowa czy jakakolwiek inna.
Wszelkie opinie i oceny zawarte w niniejszym dokumencie wyrazajg opinie BM Banku BGZ BNP Paribas S.A. w dniu jego sporzadzenia i moga podlega¢ zmianom bez
uprzedniego powiadomienia. BM Banku BGZ BNP Paribas S.A. nie ponosi odpowiedzialnosci za prawdziwosé i kompletnosé przedstawionych w niniejszym dokumencie
informacji 1 prognoz, jak rowniez za wszelkie szkody powstate w wyniku wykorzystania niniejszej publikacji lub zawartych w niej informacji. BM Banku BGZ BNP
Paribas S.A. udostepnia niniejsza publikacje nieodptatnie. Zabronione jest powielanie i rozpowszechnianie tej publikacji lub jej czesci bez zgody BM Banku BGZ BNP
Paribas S.A..

"Nota prawna na temat sporzadzania i rozpowszechniania rekomendacji inwestycyjnych” jest dostepna na stronie:

https://www.bgzbnpparibas.pl/biuro-maklerskie/files/Static_informations_wersja_PL.pdf

Wykaz rekomendacji/analiz/opracowar/komentarzy sporzadzanych przez BM Banku BGZ BNP Paribas SA wraz z informacja dotyczaca proporcji udzielanych
rekomendacji ,kupuj”, ,sprzedaj”, ,neutralnie” jest dostepny na stronie:

https://www.bgzbnpparibas.pl/biuro-maklerskie/raporty-biura-maklerskiego.asp

Biuro Maklerskie Banku BGZ BNP Paribas, ul. Twarda 18, 00-105 Warszawa - Bank BGZ BNP Paribas Spétka Akcyjna z siedzibg w Warszawie przy ul. Kasprzaka 10/186,
01-211 Warszawa, zarejestrowany w rejestrze przedsigbiorcdw Krajowego Rejestru Sadowego przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, XII Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, pod nr KRS 0000011571, posiadajacy NIP 526-10-08-546 oraz kapitat zaktadowy w wysokosci 147 418 918 zt, w catosci
wptacony.
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