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WSTEPNE WYNIKI WYBOROW PARLAMENTRANYCH

W niedziele 15 pazdziernika odbyty sie w Polsce wybory parlamentarne, w ktérych wg najwyzszy wynik osiggneta
partia Prawo i Sprawiedliwo$¢. Do Sejmu prawdopodobnie wejdzie 5 partii. Co istotne, wynik PiS nie daje mozliwosci
utworzenia rzadu wigkszo$ciowego, czy tez nawet koalicyjnego razem z Konfederacja. Zatem najprawdopodobniej to
opozycja sktadajaca sie z Koalicji Obywatelskiej, Trzeciej Drogi oraz Lewicy podejmie prébe utworzenia rzadu. Z
badania late poll przygotowanego przez IPSOS wynika, ze Prawo i Sprawiedliwo$¢ zdobyto 36,6%, Koalicja Obywatelska
- 31,0%, Trzecia Droga - 13,5%, Lewica - 8,6%, a Konfederacja ma ok. 6,4%.
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Wedtug wynikdw late poll przeprowadzonego przez IPSOS, PiS w wyborach parlamentarnych zdobedzie 198 mandatdéw
poselskich (235 w 2019 r.) a Koalicja Obywatelska 161 mandatéw (w 2019 r. odpowiednio 130), Trzecia Droga - 57
mandatéw (vs 6 w 2019 r.), Lewica - 30 mandatéw (vs 34 w 2019 r.), natomiast Konfederacja - 14 mandatéw (vs 13
w 2019 r.). Wedtug sondazu IPSOS frekwencja w niedzielnych wyborach parlamentarnych wyniosta 72,9%. To wtasnie
ponadprzecietna frekwencja wzbudza najwieksza niepewnos¢ w kontekscie finalnych wynikéw, gdyz moze zaburzyc
rezultaty modeli na ktérych bazuja badania exit poll/late poll. Ostateczne wyniki PKW opublikuje we wtorek okoto
potudnia.

Powyzsze wyniki stanowig zaskoczenie. O ile osiagniecie najwyzszego wyniku przez obéz rzadzacy byto oczekiwane, o
tyle rezultaty w szczeg6lnosci Trzeciej Drogi oraz Lewicy okazaty sie pozytywnym zaskoczeniem na niekorzy$¢ wyniku
Konfederacji. Prawdopodobieristwo powyzszego scenariusza ekonomisci BNP Paribas szacowali na ok. 30%. W zwigzku
ze wspomnianym zaskoczeniem, spodziewamy sig pozytywnej reakcji krajowych aktywdéw w najblizszych dniach. O ile
w krétkim terminie moze jeszcze cigzy¢ niepewno$é w zwigzku z formowaniem nowego rzadu, o tyle w $rednim i
dtugim terminie zmiana obozu rzadzacego powinna zmieni¢ postrzeganie krajowego rynku przez inwestoréw
zagranicznych (spadek premii za ryzyko). Wygrana opozycji i stworzenie pro-europejskiego rzadu przede wszystkim
zwigksza szanse na rychte odblokowanie funduszy unijnych.

Ztoty juz zareagowat umocnieniem - kurs EURPLN obnizyt sie w okolice 4,46 gdy przed weekendem byt to poziom
4,53. Spodziewamy sie pozytywne] reakcji na rynku akcji w szczegdlnosci w sektorze bankowym oraz budowalnym.
Pozytywnie powinien zareagowac réwniez sp6tki konsumpcyjne (utrzymanie luznej polityki fiskalnej) oraz z ekspozycjg
na OZE.
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Potencjalny wptyw wynikéw wybordéw oczekiwany przez ekonomistéw BNP Paribas Bank Polska:

e Polityka fiskalna: tagodniejsza/bez zmian. Przedwyborcze obietnice partii opozycji sugerujg dalsze
poluzowanie polityki fiskalnej, cho¢ nie ma pewnosci, czy uda sie je zrealizowac przy i tak juz duzym deficycie
budzetu.

e Fundusze unijne prawdopodobnie wkrétce zostang odblokowane.

e Wyzsze stopy procentowe (w poréwnaniu do biezacego scenariusza bazowego, ktéry zaktada osiagnigcie
poziomu 5% dla stopy referencyjnej w 1024, nastepnie brak zmian do korica 2024 r.). Perspektywa szybkiego
odblokowania funduszy unijnych i ewentualnie wiekszej stymulacji fiskalnej wskazuja na szybszy wzrost
gospodarczy, a co za tym idzie wyzsza presje inflacyjna. Cho¢ niekoniecznie musi to oznacza¢ ponowne
podwyzki stop procentowych, tagodzenie polityki pienieznej moze zakoriczy¢ sie jeszcze w tym roku.

e Bardziej ptaskie krzywe rentownosci i IRS: Silniejszy ztoty i nizsza premia za ryzyko fiskalne (szczegélnie w
przypadku niezrealizowania przedwyborczych obietnic) w zwiazku z szybszym naptywem Srodkéw z UE
powinny wspiera¢ dtugoterminowe rynkowe stopy procentowe (rynek dtugu).

e Nizszy kurs EURPLN. Rynek bedzie zaktadat tatwiejszy dostep do funduszy UE i mniejszg skale tagodzenia
polityki pienieznej w zwiazku z silniejszymi perspektywami wzrostu i inflacji.

Jak powotywana jest Rada Ministréw?

Po niedzielnych wyborach w ciggu najblizszych 30 dni od zakoriczenia wyboréw prezydent Andrzej Duda zwota
pierwsze posiedzenie Sejmu i Senatu. Po tegorocznych wyborach inauguracyjne posiedzenie musi zatem odby¢ sie do
14 listopada. Na pierwszym posiedzeniu Sejmu nowej kadencji dotychczasowy premier sktada dymisje. Nastepnie
prezydent na powotanie szefa rzadu z pozostatymi jego cztonkami i odebranie przysiegi od nowo powotanej Rady
Ministrow ma 14 dni od dnia pierwszego posiedzenia Sejmu. Najpdzniej 14 dni po powotaniu premier przedstawia
program dziatania rzadu (wygtasza expose) i sktada wniosek o wotum zaufania dla rzadu, ktérego udziela Sejm
bezwzgledna wiekszoscig gtoséw w obecnosci co najmniej potowy ustawowej liczby postdw (przynajmniej 231 z 460
gtosow).

Trzy kroki do stworzenia rzadu:
I. Prezydent desygnuje Premiera i Rade Ministrow
Jesli Sejm nie udzieli wotum zaufania (wiekszosé bezwzgledna)
Il. Sejm wybiera Premiera i Rade Ministrow
Jesli Sejm nie udzieli wotum zaufania (wiekszos¢ bezwzgledna)
11l. Prezydent desygnuje Premiera i Rade Ministrow

Jesli Sejm nie udzieli wotum zaufania (zwykla wiekszos¢), Prezydent rozpisuje wezesniejsze wybory

Prezydent desygnuje Wotum zaufania dla premiera i Rady Wotum zaufania dla
Wybory Premiera wraz z Ministrow wybranej przez Sejm Rady Ministrow
parlamentarne Rada Ministrow wigkszost bezwzgledna wigkszos¢ zwykla
(15.10.2023) (max 28.11.2023) (max 26.12.2023) (max 23.01.2024)
+ max 14 dni +max 14 dni +max 14 dni
® ® ® L ® g - *—p
+max 30 dni +max 14 dni +max 14 dni + max 45 dni
Wotum zaufania dla Prezydent desygnuje
Pierwsze Rady Ministrow: Premiera wraz z KF"TJ”G w¥bory
posiedzenie Sejmu wigkszos¢ bezwzgledna Rada Ministrow (max n?g&;gi"ogrgi 2024)
(max 14.11.2023) (max 12.12.2023) (max 09.01.2024) -
Zrédio: evybory.ew. Marrobond Bank BNP Paribas
Z powazaniem,
Zespot Doradztwa Inwestycyjnego,
Biuro Maklerskie BNP Paribas Bank Polska SA
. , BNP PARIB AS Biuro Maklerskie BNP Paribas Bank Polska S.A.

ul. Twarda 18, 00-105 Warszawa, tel. +48 22 56 69 704

*‘ * Bl U RO MAKLERSK' E e-mail: doradcy.inwestycyjni@bnpparibas.pl



ALERT RYNKOWY

NOTA PRAWNA

Nadzdr nad Biurem Maklerskim BNP Paribas Bank Polska S.A. z siedzibg w Warszawie przy ulicy Grzybowskiej 78, sprawuje Komisja Nadzoru Finansowego
Niniejsza publikacja zostata przygotowana przez Biuro Maklerskie BNP Paribas Bank Polska S.A. (dalej BM) dla klientéw BM 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 dotozyto nalezytej starannosci w celu zapewnienia, iz
zawarte informacje nie sa btedne lub nieprawdziwe w dniu ich publikacji. Niniejsza publikacja nie jest przygotowana na indywidualne zamdwienie
jakiegokolwiek Klienta BNP Paribas Bank Polska S.A. Wszelkie informacje i opinie zawarte w powyzszym dokumencie zostaty przygotowane lub zaczerpniete
ze zrodet uznanych przez BM za wiarygodne, lecz nie istnieje gwarancja, iz sa one wyczerpujace i w petni odzwierciedlaja stan faktyczny. Publikacja niniejsza
ani zaden jej fragment nie jest porada inwestycyjna, prawna, ksiegowa, podatkowa czy jakakolwiek inna. Wszelkie opinie i oceny zawarte w niniejszym
dokumencie wyrazaja opinie BM w dniu jego sporzadzenia i moga podlega¢ zmianom bez uprzedniego powiadomienia. BM nie ponosi odpowiedzialnosci za
prawdziwos$¢ i kompletnos$¢ przedstawionych w niniejszym dokumencie informacji i prognoz, jak rowniez za wszelkie szkody powstate w wyniku wykorzystania
niniejszej publikacji lub zawartych w niej informacji. BM udostepnia niniejsza publikacje nieodptatnie, nie byta ona przekazywana wcze$niej Lub udostepniana
przed datg publikacji. Publikacja udostepniana jest na stronie internetowej BNP Paribas Bank Polska. i nie posiada daty waznosci. Niniejsza publikacja jest
publikacja handlowa o ktdérej mowa w  Rozporzadzeniu Delegowanym Komisji (UE) 2017/565 z dnia 25 kwietnia 2016 r. i nie zostata ona przygotowana
zgodnie z wymogami prawnymi zapewniajacymi niezaleznos¢ badan inwestycyjnych i nie podlega ona zadnym zakazom w zakresie rozpowszechniania badan
inwestycyjnych
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