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Zmiany na scenie politycznej

Wedtug oficjalnych wynikoéw wyboréw prezydenckich, k andydat opozycyjnej partii PiS, Andrzej Duda, wygra t drug g
ture z poparciem 51,55%. Wprowadzenie niektorych propoz  ycji gospodarczych Andrzeja Dudy byloby kosztowne d la
bud zetu (dodatki na dzieci, wy zsza kwota wolna od podatku) albo negatywne dla wzro  stu gospodarczego w srednim i
dlugim terminie (obni zenie wieku emerytalnego). Jako ze konstytucja ogranicza wiadz e prezydenta, wprowadzenie
propozycji Dudy wymaga wi ekszosci w parlamencie i dlatego wynik jesiennych wyborow parlamentarnych b edzie
bardzo wa zny. Trudno obecnie przewidywa ¢ jakie b edg wyniki, ale ro $nie prawdopodobie Nnstwo zmian na scenie
politycznej. Jedna rzecz jest prawie pewna — najbli  zsze miesi gce w polskiej polityce i na rynku finansowym b eda
bardzo ciekawe. Reakcja rynku walutowego i diugu po niedzielnych wyborach byla wzgl ednie staba, ale warto
podkre $li¢é, ze inwestorzy zagraniczni byli nieobecni a gtébwne ry  nki zamkni ete w poniedzialek. Reakcja rynku akcji
byta silniejsza: wyprzedawano banki, wobec ryzykaw  prowadzenia podatku od bankéw lub przewalutowania k redytéw
we frankach szwajcarskich.

Andrzej Duda nowym prezydentem Polski
Wyniki wyboréw: poparcie dla

kandydatéw wedlug wojewédztw Wedtug oficjalnych wynikéw, kandydat opozycji Andrzej Duda (43 I.) wygrat drugg ture

wyboréw prezydenckich z poparciem 51,55%, pokonujac urzedujgcego prezydenta
Bronistawa Komorowskiego, popieranego przez rzadzacg Platforme Obywatelsky.
Frekwencja wyniosta 55,34%.

Wyniki sondazy wskazujg, ze Andrzeja Dude poparli najmiodsi i najstarsi wyborcy. Zdobyt
on 60% gtoséw w grupie wiekowej 18-29 lat, 53% gtosow w grupie wiekowej 50-59 lat oraz
51% w grupie 60+. Natomiast Bronistawa Komorowskiego poparto 53% wyborcéw w grupie
wiekowej 30-39 lat i 50% wsrod gtosujgcych 40-49-latkow.

Wyborcy z wyzszym wyksztatlceniem poparli urzedujgcego prezydenta Bronistawa
Komorowskiego (56%), podczas gdy stabiej wyksztatceni wyborcy poparli Andrzeja Dude, w
tym najwieksze poparcie dla kandydata zostato zaobserwowane w grupie z wyksztatceniem
podstawowym i gimnazjalnym (66%).

Jesli wzig¢ pod uwage miejsce zamieszkania glosujgcych, to wyborcy mieszkajagcy w
miastach poparli Komorowskiego i mozna bylo zauwazy¢ prawidtowos¢, ze im wieksze
miasto tym poparcie dla urzedujgcego prezydenta rosto (59% w miastach powyzej 500 tys.,
55% w miastach 200-500 tys., 53% w 50-200 tys. i 51% w miastach do 50 tys.). Natomiast
elektorat wiejski wspart Andrzeja Dude (62%).

- Duda Andrze] Sebastian Jesli chodzi o status zawodowy wyborcow, Duda byt wspierany przez rolnikow (66%),

robotnikéw (61%), studentéw (62%), bezrobotnych (60%) oraz emerytéw i rencistow (52%),
podczas gdy Komorowskiego wsparli m.in. przedsiebiorcy (59%), menadzerowie i specjalisci
(60%).

Wyborcy, ktérzy w pierwszej turze wyboréw poparli skrajnie prawicowych kandydatow

Kemerowski Bronistaw Maria

Zrodio: PKW (Grzegorz Braun, Marian Kowalski, Janusz Korwin-Mikke) wsparli kandydature Andrzeja

Dudy, a zwolennicy lewicowych kandydatéow (Adam Jarubas, Magdalena Ogoérek, Janusz
Palikot) poparli urzedujgcego prezydenta Bronistawa Komorowskiego. Zwolennicy Pawta
Kukiza, ktory zdobyt ponad 20% gtoséw w pierwszej turze wyboréw, gtosowali przede
wszystkim na Andrzeja Dude (59%).

DEPARTAMENT ANALIZ EKONOMICZNYCH: DEPARTAMENT UStUG SKARBU:

al. Jana Pawta Il 17 00-854 Warszawa fax 22 586 83 40 Poznan 61 856 5814/30

email: ekonomia@bzwbk.pl  Strona www: skarb.bzwbk.pl Warszawa 22 586 8320/38

Maciej Reluga (gtéwny ekonomista) 22 534 18 88 Wroctaw 71 369 9400

Piotr Bielski 22 534 18 87

Agnieszka Decewicz 22534 18 86

Marcin Luzinski 2253418 85

Marcin Sulewski 2253418 84



Bank Zachodni WBK

Gléwne pomysty gospodarcze Andrzeja Dudy

Podczas kampanii wyborczej Andrzej Duda zaproponowat szereg dziatan gospodarczych,
ktore chciatby wprowadzié. Ponizej wymieniamy najwazniejsze z nich:

. Obni zenie wieku emerytalnego — Duda zasugerowat odwrédcenie reformy emerytalnej
wprowadzonej przez rzadzacg koalicje w 2013 r. Zakladata ona stopniowy wzrost wieku
emerytalnego do 67 lat dla kobiet i mezczyzn (z 60 lat dla kobiet i 65 dla mezczyzn).

. Wyzsza kwota wolna od podatku — wzrost poczatkowo do 8000 zt (z 3091 zt
obecnie) i dalszy wzrost w kolejnych latach.

. Swiadczenia dla dzieci — wprowadzenie dodatku w wysokosci 500 zt miesiecznie na
dziecko w biedniejszych rodzinach.

. Przewalutowanie kredytéw denominowanych we frankach szwajcarskich — Duda
zaproponowat przymusowg konwersje kredytéw we frankach szwajcarskich na ztote po
kursie wymiany z dnia wziecia kredytu. Banki powinny pokry¢ straty, a panstwo powinno
wzig¢ aktywny udziat w catym procesie.

. Wprowadzenie podatku bankowego — nie znamy na razie szczeg6tdw technicznych,
ale sugestie ze strony politykéw PiS wskazujg na podatek w wysokosci 0,5% obcigzajgcy
aktywa bankoéw. Taki podatek przyniéstby ok. 8 mid zt wplywdéw budzetowych czyli ok. 50%
rocznych zyskéw sektora bankowego.

. Wprowadzenie euro — Andrzej Duda jest zdecydowanie przeciwny wprowadzeniu
euro w Polsce. To jednak nie zmienia wiele jesli chodzi o perspektywy wprowadzenia euro,
jako ze rzadzgca Platforma Obywatelska tez nie byta zwolennikiem szybkiego wprowadzenia
wspolnej waluty. Jednak obecny prezydent Bronistaw Komorowski wielokrotnie powtarzat
swojg chec¢ rozpoczecia powaznej debaty na ten temat.

Wprowadzenie niektérych z tych rozwigzan byloby kosztowne dla budzetu (dodatek dla
dzieci to ok. 24 mid zt rocznie, wyzsza kwota wolna od podatku ok. 20 mld z}), a pozostate
moga byé negatywne dla wzrostu gospodarczego. W szczegoélnosci, nizszy wiek emerytalny
na pewno bedzie miat ujemny wpltyw na wzrost gospodarczy w $rednim i dtugim okresie ze
wzgledu na perspektywy demograficzne, nawet mimo ze konsekwencje krotkookresowe
bedg prawdopodobnie nieduze.

Nalezy pamietaé, ze pozycja Prezydenta Rzeczpospolitej Polskiej nie jest silna — ma raczej
ograniczong moc decyzyjng, jako ze wszystkie istotne zmiany w prawie muszg zostaé
zaaprobowane przez parlament. Wprowadzenie propozycji wymienionych powyzej wymaga
wiekszosci w parlamencie. Dlatego tez kluczowe sg wyniki wyboréw parlamentarnych na
jesieni (szczegoty nizej).

Jednakze, prezydent ma istothng moc destrukcyjng, jako ze moze blokowa¢ ustawy
proponowane przez parlament za pomoca prawa veta, ktére moze zosta¢ odrzucone
wiekszoscig 3/5 gtoséw w Sejmie (a od kadencji 1993-1997 nie bylo w Sejmie koalicji
dysponujgcej takg liczbg gtoséw).

Pierwsze nominacje Andrzeja Dudy

Prezydent nie ma w Polsce znaczacej pozycji rzgdzacej, jednak moze wplywa¢ na
nominacje kluczowych stanowisk w panstwie, ktére majg istotne przetozenie na polityke
gospodarczg w Polsce.

. Nadzér bankowy — przedstawiciel prezydenta jest jednym z siedmiu cztonkéw Komisiji
Nadzoru Finansowego (KNF). Przedstawicielem obecnie urzedujgcego prezydenta jest
Jerzy Pruski, szef Bankowego Funduszu Gwarancyjnego. Jesli nastgpi zmiana na tym
stanowisku, to najwazniejszg, w naszej ocenie, kwestig bedzie podejscie nowego kandydata
do konwersji kredytow w CHF.

. Cztonkowie RPP - Prezydent wyznacza trzech czionkéw Rady Polityki Pienieznej,
jednak tylko dwoch z prezydenckich cztonkéw zakonczy swojg kadencje na poczatku 2016
roku (19 lutego), gdyz powotanie Jerzego Osiatynskiego na okres 6 lat nastgpito w grudnia
2013 roku. Pozostatych trzech czionkéw RPP bedzie powotana na poczgtku 2016 roku
przez Sejm i kolejnych trzech przez Senat. W naszej ocenie, nowi czionkowie Rady, ktérzy
bedg wyznaczeni przez Andrzeja Dude, moga reprezentowac¢ tagodne podejscie w polityce
monetarne;j.

. Prezes NBP — w tej kwestii sytuacja jest bardziej skomplikowana, bowiem wg polskiej
konstytucji, prezydent wskazuje prezesa banku centralnego, ktérego musi poprzeé
parlament. Dlatego wynik jesiennych wyboréw parlamentarnych bedzie istotny dla wyboru
prezesa NBP. Na tym etapie, wydaje sie raczej mato prawdopodobne, by Andrzej Duda
zaproponowat Marka Belke na drugg kadencje.
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. Wybér kandydata na premiera — prezydent ma wazng role w formowaniu rzgdu po
wyborach parlamentarnych bowiem to on desygnuje kandydata na nowego premiera. Jego
rola moze by¢ szczegélnie wazna kiedy zadna partia nie odniesie wyraznego zwyciestwa i
mozliwych bedzie kilka uktadéw koalicyjnych. W takiej sytuacji, wybor prezydenta przesadzi
kto pierwszy bedzie miat szanse na utworzenie koalicji.

Co dalej na scenie politycznej?

Wyniki wyboréw prezydenckich sygnalizujg zblizajgce sie znaczne zmiany na polskiej scenie
politycznej. Przed jesiennymi wyborami parlamentarnymi, poparcie dla rzgdzgcej PO spada.
Dodatkowo, do jesieni powstaé mogg dwie nowe partie. Pierwsza, utworzona przez Pawla
Kukiza, ktéry zyskat ponad 20% w pierwszej turze wyboréw prezydenckich, gtéwnie dzieki
poparciu mtodych ludzi. Druga zostata utworzona pod auspicjami Leszka Balcerowicza,
ekonomisty Ryszarda Petru i Wiadystawa Frasyniuka. Pod koniec kwietnia zawigzali oni
stowarzyszenie Nowoczesna.pl. Ostatnie sondaze pokazaty znaczacy wzrost poparcia dla
nowych ugrupowan, chociaz nie zostaly one jeszcze nawet oficjalnie zarejestrowane.
Tymczasem, poparcie dla PO spada, dla PiS rosnie, podczas gdy pozostate partie, takie jak
koalicyjny PLS i opozycyjny SLD, mogtyby nie znalez¢ sie w Sejmie, bowiem poparcie dla
nich jest mniejsze niz 5%.

Odnoszac sie do powyzszych propozycji prezydenta Andrzeja Dudy, sg one
prawdopodobnie zgodne z programem gtownej partii opozycyjnej. Sg one potencjalnie
kosztowne dla budzetu. Jednoczesnie, jest ryzyko, ze kiedy kampania wyborcza nabierze
tempa, obecny rzad — bedacy pod presjg spadajgcego poparcia — moze zdecydowac sie na
poluzowanie polityki fiskalnej w celu odzyskania wyborcow. Zwyciestwo Andrzeja Dudy
generuje wiec ryzyko wiekszych wydatkéw budzetowych.

Panujg tez obawy, ze nowy prezydent — kiedy zostanie juz zaprzysiezony 6 sierpnia —
péjdzie na ,ustawodawczg wojne” przeciwko rzgdowi. Na przyktad, prezydent moze zaczaé
wysyta¢ do Sejmu ustawy realizujgce jego przedwyborcze obietnice. Andrzej Duda
zapowiedziat przediozenie niektérych projektéw ustaw (np. przewalutowania kredytéw w
CHF) w ciggu trzech miesiecy po wyborze. Odrzucenie lub zamrozenie tych projektéw, co
jest bardzo prawdopodobne, moze by¢ argumentem przeciwko rzgdzgcej koalicji jako
odrzucajgcej rozwigzania korzystne dla obywateli. Z drugiej strony, rzad moze
przegtosowywaé ustawy w nadziei, ze nowy prezydent je zawetuje, co postawi go w Swietle
blokujgcego rzgdowe inicjatywy.

Trudno przewidzie¢ wyniki wyboréw parlamentarnych w kontek$cie niespodziewanego
rezultatu wyboréw prezydenckich. Z jednej strony, mozna przypuszczaé ze poparcie dla
gtéwnej partii opozycyjnej bedzie dalej rosto i uzyska ona wiekszos¢ réwniez w parlamencie
(albo przynajmniej bedzie mogta utworzy¢ koalicje z mniejszymi partiami). Z drugiej strony
przewazy moze nieche¢ do koncentracji wtadzy w rekach jednej partii, w koncu Bronistaw
Komorowski uzyskat ponad 8 min gtoséw w tych wyborach.

Podsumowujgc, premia za ryzyko na polskim rynku moze wzrosngé w najblizszych
miesigcach i by¢ odzwierciedlona w stabszym zitotym, bardziej stromej krzywej i spadkach
na gieldzie (szczeg6lnie bankéw). Sgdzimy, ze najblizsze pie¢ miesiecy moze obfitowaé w
podwyzszone wahania — pierwsze dwa pokazg jakie ustawy PO bedzie chciata wprowadzi¢
w zycie przed zmiang prezydenta (zaplanowang na 6 sierpnia). Kolejne dwa lub trzy
miesigce bedg z kolei staty pod znakiem prowadzonej na petnych obrotach kampanii przed
wyborami parlamentarnymi i prawdopodobnych inicjatyw ustawodawczych nowego
prezydenta, Andrzeja Dudy.
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