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Abstrahujac od tej nawatnicy straszli-
wych prognoz (w wigkszosci niepraw-
dziwych) méwiacych o tym, co czeka
gospodarke Unii i Wielkiej Brytanii
w przypadku Brexitu, trzeba przeciez
zdawac sobie sprawe, ze w wyniku
takiej decyzji z Wielkiej Brytanii zrobi
sie Mata Brytania, a moie po prostu
Anglia. Szkocja jest bardzo prounijna
i z pewnoscig ogtosi referendum nie-
podlegtosciowe - tym razem wygrane.
Nie wiadomo, co postanowi Irlandia.

Oczywiscie wszyscy strasza, ze po pod-
jeciu decyzji o opuszczeniu UE nic nie
bedzie tak jak dawniej, ze UK moc-
no za to gospodarczo zapfaci. Celuja
w tym straszeniu Niemcy, ktorzy usta-
mi  Wolfganga Schaeuble, ministra
finanséw, ostrzegli, ze Brytyjczycy po-
winni przesta¢ wyobrazac sobie, ze nie
zaptacq za Brexit.

Ja twierdze, 7e to s strachy na lachy.
Nie widze mozliwosci, Zeby UE dziatata
na zasadzie ,na ztos¢ babci odmroze
sobie uszy”. Tak, pewnie politycy beda
chcieli ukara¢ Brytyjczykow chocby po
to, zeby dac¢ przyktad reszcie Europy.
Jednak biznes zrobi wszystko, co jest
mozliwe, zeby odbywat sie business as
usual. Kto wygra w dtuzszym terminie?
Wedtug mnie biznes.

7 czasem okaze sie, ze Mata Brytania
bedzie wspotpracowata z UE na takiej
zasadzie, na jakiej wspotpracuje Norwe-
ga, ktora jest w Europejskim Obszarze
Gospodarczym (EOG) i ma praktyczne
takie same prawa, jesli chodzi o handel
i inwestycje, jak panstwo unijne (i jest
w strefie Schengen!). City tez najpew-
niej nie przeniesie sie do Frankfurtu.
Wpierw wszyscy przycupng i poczekaja,
¢o zrobig inni, a poniewaz wszyscy beda
czekali, to powoli temat zniknie.
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Poza tym, i o tym prawie nic sie
nie moéwi, wynik referendum nie
jest stanowiacy. Ostateczng decy-
zje podejmie parlament brytyjski.
Teoretycznie trudno oczekiwac, zeby
parlament sprzeciwit sie woli ludu,
ale w UK obowigzuje jednomanda-
towa ordynacja wyborcza. Kaidy
polityk pojedzie do swojego okregu
i zorientuje sie, czy naprawde musi
gtosowac¢ za Brexitem. Wedtug mnie
nie ma stuprocentowej pewnosci,
ze parlament, w ktérym 70 procent
postéw jest za UE, podejmie decyzje
0 opuszczeniu Unii. To bedzie pierw-
szy ptotek w tym biequ dla rynkow
finansowych.

Moéwi sie, ze wyjscie Wielkiej Brytanii
z Unii otworzy droge innym panstwom
od podobnego ruchu. Niby dlaczego
inne panstwa nie miatyby péjs¢ ta
sama droga (ogtosi¢ referendum), je-
$li UK zostataby w UE? Teoria domina
jest wedtug mnie mato sensowna. Za
to oczywiste jest, ze Wielka Brytania
pokazata droge do osiggniecia swo-
ich celow w ramach Unii. Teraz wy-
starczy zaszantazowac (tak jak UK),
postraszy¢ referendum majacym na
celu opuszczenie UE. Premier Cameron
i rzad brytyjski zastuzyli na miano roz-
bijaczy Unii.

dodatek

specjalny

Bez Brytanii zarowno cata Unia jak
i strefa euro moze sie umocnic. Polity-
¢y unijni moga stworzy¢ twarde jadro
UE, w ktorej bytyby tylko panstwa
uzywajace euro, i ktére to jadro inte-
growatoby sie szybciej niz cata reszta.
W tej reszcie bytaby oczywiscie Polska,
ale niekoniecznie na przyktad Czechy,
ktére podobno rozwazaja opuszczenie
Grupy Wyszehradzkiej i mocniejsze
zwigzania sie z Niemcami. Nie ulega
watpliwosci, 7e w przysztosci srodki
unijne bytyby mniejsze (watpie, zeby
UK przestata ptaci¢ w tej perspektywie
budzetowej), bo mniejszy bytby budzet
UE bez Wielkiej Brytanii, a to najbar-
dziej zaszkodzitoby Polsce.

Na rynkach rozpoczeto sie od dramatu:
indeksy zanurkowaty, a przyciaganie
bezpiecznych przystani doprowadzito
do ucieczki kapitatow do ztota, franka
(bytaby wieksza., gdyby nie interwen-
cja SNB) i dolara. To jednak tylko pierw-
sza reakcja. Rynki finansowe nie beda
przez dwa lata w szoku po tej decyzji.
Reakcja bedzie maksimum 2-3 dniowa
i ci, ktérzy nadal bedy sprzedawali,
za to zapfaca. Potem kazda decyzja
polityczna dotyczaca ram wspotpracy
bedzie powodem do reakgcji rynkow,
z czego powsta¢ powinna duza zmien-
nos¢.

Niniejsze opracowanie nie stanowi ustugi doradztwa inwestycyjnego w rozumieniu art. 69 ust. 2 pkt 5 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. 0 obrocie instrumentami finansowymi (Dz. U. z 2014 roku poz. 94 tj. z pozn. zm., dalej jako ,Ustawa”),
ani nie ma charakteru rekomendacji dotyczacej instrumentéw finansowych w rozumieniu zapiséw Rozporzadzenia Ministra Finanséw z 19 pazdziernika 2005 roku w sprawie informagji stanowigcych rekomendacje dotyczace instrumentow
finansowych, ich emitentéw lub wystawcéw, ani nie stanowi analiz inwestycyjnych, analiz finansowych oraz innych rekomendacji o charakterze ogolnym dotyczacych transakgji w zakresie instrumentéw finansowych w rozumieniu art. 69

ust. 4 pkt 6 Ustawy.

Niniejsze opracowanie stanowi wytacznie wyraz wiedzy oraz prywatnych pogladow autora wedtug stanu na dzie sporzadzenia i nie moze by¢ interpretowane w inny sposéb. Opracowanie zostato sporzadzone z rzetelnoscig i starannoscia
przy zachowaniu zasad metodologicznej poprawnosci, na podstawie ogolnodostepnych informacji, uznanych przez autora za wiarygodne. Autor ani Dom Inwestycyjny Xelion sp. z o.0. (,Spotka”) nie gwarantujg jednak ich poprawnosci,

kompletnosci i doktadnosci.

Opracowanie ma charakter ogélny i nie moze stanowi¢ wytacznej podstawy do podjecia jakiejkolwiek decyzji inwestycyjnej przez jego odbiorce. Autor ani Spotka nie ponosza odpowiedzialnosci za nastepstwa decyzji inwestycyjnych podjetych
na postawie informacji i opinii zawartych w niniejszym opracowaniu. Odpowiedzialnos¢ za decyzje inwestycyjne podjete na podstawie niniejszego materiatu ponosza wytacznie inwestorzy.

Wymagane przepisami prawa informacje o Spotce oraz swiadczonych ustugach, w tym informacja o instrumentach finansowych oraz o ryzykach zwigzanych z inwestowaniem w te instrumenty finansowe, udostepniane sa na stronie interne-
towej www.xelion.pl lub w formie papierowej przed rozpoczeciem swiadczenia ustug przez Spétke. Informacje zawarte w niniejszym dokumencie nie moga stanowi¢ wytacznej podstawy do skorzystania z ustug oferowanych przez Spétke.
Powielanie badz publikowanie w jakiejkolwiek formie niniejszego opracowania lub jego czesci jest zabronione.
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