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BREXIT DEAL CORAZ BARDZIE) REALNY

Ostatni tydzien na $wiatowych gietdach nie nalezat do najlepszych. Amerykaniska gietda reprezentowana przez indeks S&P500 stracita 5% (od 3 do 12 grudnia), podobnie niemiecki DAX (-4,5%), czy
rynki wschodzace (-3,5%). Za oceanem inwestorzy skupiali swoja uwage na wojnie handlowej oraz szczycie OPEC. Jeszcze gorzej wygladata sytuacja na rynku europejskim: napieta syfuacja wtoskiej
gospodarki, zamieszki we Francji i ostabienie pozycji Macron'a, ale przede wszystkim Brexit i powazne komplikacje zwiazane z procesem opuszczania Unii Europejskiej przez Wielka Brytanie.

THERESA MAY POZOSTAJE PREMIEREM

Szefowa brytyjskiego rzadu Theresa May przetrwata gtosowanie nad partyjnym wnioskiem o wotum nieufnosci, co oznacza, ze pozostanie premierem Wielkiej Brytanii. Wigkszo$c deputowanych
Partii Konserwatywnej opowiedziata sig przeciwko zmianie premiera. Jest to pierwsza pozytywna wiadomo$c dla europejskich inwestorow od dtuzszego czasu, bo oznacza wigksza szanse na sukces
w gtosowaniu za przyjeciem wynegocjowanej z UE umowy Brexit'owej. Gtosowanie w Izbie Gmin zostato wczesniej przesuniete przez premier May, co wywotato duza nerwowo$c inwestordw i obawe
0 jego rozstrzygniecie.

KILKA SCENARIUSZY WYDARZEN

Wygrana w wotum nieufnosci jest jedynie matym krokiem w dobrym kierunku, dobrym dla europejskich inwestordw i Unii Europejskiej, ale przede wszystkim dla samej Wielkiej Brytanii. Wczoraj
(czwartek 13-go grudnia) odbyt sie regularny unijny szczyt w Brukseli, na ktérym jednym z gtownych tematdw byt Brexit. Wczesniejsze zapowiedzi Donalda Tuska o braku mozliwo$ci renegocjacii
porozumienia zostaty utrzymane. Unijni przywddcy nie uwierzyli, ze brytyjska premier ma kontrole nad procesem ratyfikacji umowy. Punktem spornym jest kwestia granicy unijnej pomigdzy Irlandia
a Irlandia Ptn. Pierwotne porozumienie zawiera zapewnienie, Ze nie bedzie powrotu kontroli granicznych, co implikuje pozostanie Wielkiej Brytanii w unii celnej z UE.

Potencjalny rozwgj wydarzen jest bardzo trudny do przewidzenia. Scenariusze, naszym zdaniem od najbardziej prawdopodobnego, przedstawiaja sie nastepujaco:
1. Akcepracja porozumienia przez Izbie Gmin -, migkki” Brexir.

2. Brak porozumienia, ustalenia awaryjne na krdtki okres, by nie sparalizowac gospodarki.

3. Drugie referendum/zmiana terminu opuszczenia UE.

4. Nowe porozumienie- UE idzie na ustepstwa.

0. Twardy Brexit.

Nowe gtosowanie w Izbie Gmin ma sie odbyc najpozniej 21 stycznia, czasu na przekonanie deputowanych lub na renegocjacie z UE jest wigc niewiele. Scenariusz numer 2 nie wydaje sie byc
niemozliwy i moze zaktadac na przyktad: zawarcie umowy celnej oraz/lub wstapienie Wielkiej Bryranii do EOG (Europejski Obszar Gospodarczy, z Norwegia, Islandia i Lichrensteinem) z Unia Europejska.
E0G pozwoli na utrzymanie strefy wolnego handlu i wspdlnego rynku.

Kolejny z scenariuszy tj. rozpisanie nowego referendum jest mato prawdopodobny, premier May wielokrotnie kategorycznie odmowita referendum, poza tym czasu do kofca marca zostato niewiele.
Poprzednie gtosowanie odbyto sie w czerwcu, a zostato ogtoszone w lutym (4 miesiace). Czas nagli réwniez w scenariuszu zmiany terminu wyjscia, z uwagi na zhlizajace sie wybory do Parlamentu
Europejskiego, kidre odbeda sie w maju.

TWARDY BREXIT TO EKONOMIGZNA KATASTROFA

W przypadku przegranej w gtosowaniu w Izbie Gmin (scenariusz 1 sie nie realizuje) czas na decyzje bryryjskiego rzadu jest krdrki (kolejne scenariusze). W najgorszym przypadku kraj czeka fzw.
Jtwardy Brexit” lub ,NO-DEAL Brexit”, czyli wyj$cie bez porozumienia, co sta¢ sie moze doktadnie dwa lata po wynikach referendum 29 marca 2019 roku. Konsekwencje moga byc bardzo powazne.
Eksperci szacuja, ze taki scenariusz moze kosztowac cata strefe euro okoto 1,5% PKB i moze skutkowac powaznymi utrudnieniami w handlu i zaburzeniami w taficuchach logistycznych. W listopadzie
Migdzynarodowy Fundusz Walutowy oszacowat, ze powyzszy scenariusz bedzie spowoduje spadek brytyjskiego PKB nawet o 6%. Rabobank policzyt, ze do 2030 roku taczny koszt to 18% GOP, co daje
400mId funtow, ceny dla konsumentow wzrostyby 0 30%, a 0 30% spadt export.
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Brexit: Deal Or No Deal For The EU?

Estimated GDP loss in a "no-deal Brexit" compared to a non-Brexit scenario (in percent)
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W skrajnym przypadku brak wprowadzanie przez rzad szyhkiego ,porozumienia awaryjnego” moze skutkowac brakami zywnosci (op6znienia celne), rozbiciem wewnetrznym Wielkiej Brytanii (odejscie
Szkocii), a takze wybuchem konfliktu na granicy Irlandzko-brytyjskiej (poprzednio trwat on 30 lat i zostat nazwany przez historykdw The Troubles- ,ktopoty”). Potencjalne konsekwencie twardego
Brexiftu sa jednak powszechnie znane od dawna, a powyzszy scenariusz naszym zdaniem mato prawdopodobny. Wygrana premier May w wotum nieufnogci zmniejszyta to prawdopodobierisiwo
jeszcze bardziej.
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