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ankieta

Brexit i co dalej?

Czy Polscy przedsigbiorcy bojqg sig
wyjscia Wielkiej Brytanii z Unii?

Wystapienie Wielkiej Brytanii
z Unii Europejskiej to ostatnio temat wielu
politycznych dyskusji. Postanowiliémy do niego
dofaczy¢ i poprosilismy polskich przedsigbiorcéw
o komentarz w sprawie Brexitu. Zjednoczone
Krélestwo jest waznym partnerem handlowym
naszego kraju, dlatego postawione przez nas
pytania koncentrowaly si¢ gtéwnie na spodziewa-
nych skutkach wystapienia z UE i jego dalszych
konsekwencjach dla polskiej gospodarki.
Odpowiedzi respondentéw jasno pokazuja nasta-
wienie przedsi¢biorcow do zmian, jakie czekajg
Polske w zwiazku z ostatnimi postanowieniami
Brytyjczykéw. Prognozy te nie s optymistyczne.
Jak si¢ okazuje, ponad potowa ankietowanych
(60%) zgodnie stwierdzita, ze ta decyzja odcisnie
pietno na polskich przedsiebiorstwach, cho¢ jest
to perspektywa bardzo roztozona w czasie. Kolejne
20% odpowiedzi wskazuje, ze skutki odczuwalne
beda w krétkiej perspektywie. Jedynie 20% respon-
dentéw uspokaja, ze efekty Brexitu beda bardziej
odczuwalne w Wielkiej Brytanii niz w Polsce.
Zapytalismy réwniez o to, kedrych skutkéw ostat-
nich postanowien najbardziej moga obawia¢ si¢
przedsiebiorcy. Az dwie trzecie badanych boi sie
wzrostu kosztéw wymiany handlowej z Wielka
Brytania oraz zawirowan kursu brytyjskiego funta
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i innych walut. Nowa sytuacja wywotluje takze
obawy zwiazane ze swoboda przeptywu towaréw
i ustug oraz sity roboczej. Koniecznosci podpisania
nowych uméw gospodarczych obawia si¢ ponad
polowa respondentéw (54%), zamknigcia rynku
pracy spodziewa si¢ natomiast az 43% ankieto-
wanych.

Co jeszcze niepokoi przedsigbiorcéw? Opinie
sa podzielone a glosy, jak nigdy, wyréwnane.
Ich uwaga koncentruje si¢ jednak przede wszyst-
kim na wyzszych zobowigzaniach finansowych
Polski wobec Unii Europejskiej (54%), zmianach
polityki imigracyjnej (46%) oraz wzroscie ryzyka
politycznego (45%). Interesujaca kwestia zdaje
si¢ by¢ europejska integracja — cho¢ 49% wrézy
jej zahamowanie, cze$¢ ankietowanych w odpo-
wiedziach otwartych wskazuje na zgofa odwrotny
skutek Brexitu. Kt6ry ze scenariuszy jest bardziej
prawdopodobny, biorac pod uwagg, ze Brexit nie
jest jedynym bélem glowy zjednoczonej Europy?
Pozostaje postawi¢ pytanie, czy decyzja Brytyj-
czykéw stanie si¢ przyktadem dla innych paristw
czlonkowskich. Czy ich wystapienie z Unii Eu-
ropejskiej to tylko kwestia czasu? Jedynie 27%
ankietowanych uwaza ten scenariusz za niepraw-
dopodobny, czy stusznie? X
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ankieta

CZY WYJSCIE WIELKIEJ BRYTANII Z UE WPEYNIE NEGATYWNIE NA GOSPODARKE POLSKI?

Tak, ale jest to perspektywa bardziej roztozona w czasie 60%
Tak, skutki zaczniemy odczuwac wkrétce 20%
Nie, skutki beda bardziej odczuwalne w Wielkiej Brytanii niz w Polsce 20%

WIELKA BRYTANIA JEST WAZNYM PARTNEREM HANDLOWYM POLSKI. KTORE Z PRZEWIDYWANYCH KONSEKWENCJI
BREXITU MOGA OKAZAC SIE NAJPOWAZNIEJSZE DLA POLSKICH PRZEDSIEBIORCéW? (PROSZE WSKAZAC 3)

Zawirowania kursu funta brytyjskiego 67%

i innych walut 80
Wozrost kosztow prowadzenia dziatalnosci handlowej 66% 70
z Wielka Brytanig 60
Konieczno$¢ podpisania nowych uméw gospodarczych 53%

z Wielka Brytanig *°
Nowe pozwolenia na prace dla pracownikow delegowanych 43% 40
do pracy na Wyspach 30
Spadek wymiany handlowej z Wielka Brytanig i koniecznos¢ 38%

poszukiwania nowych rynkoéw zbytu 2
Wzrost kosztow zwigzanych z kredytami walutowymi w euro 28% 10
i we frankach 0

CZY WYJSCIE WIELKIEJ BRYTANII Z UE WZMOCNI TENDENCJE WYJSCIOWE INNYCH PANST CZEONKOWSKICH?

Tak, jest kilka panstw, w ktorych scenariusz wyjscia jest 58%
prawdopodobny

Nie, zadne z panstw nie podazy za Brexitem 27%
Tak, ale tylko w panstwach funkcjonujacych poza strefg euro 15%

KTORYCH SKUTKOW BREXITU OBAWIASZ SIE NAJBARDZIEJ? (PROSZE WSKAZAC 4)

Wyzsze zobowiazania finansowe Polski wobec Unii 55% €0
Zahamowanie europejskiej integracji 50% 50
Wzrost ryzyka politycznego 49%

Spadek wymiany handlowej z Wielka Brytanig 47% 0
Nowa selektywna polityka emigracyjna 47% 30
Ostabienie polskiego rynku kapitatowego 43% 0
Rozpad Unii Europejskiegj 35%

Masowy powr6t Polakéw z emigracji zarobkowej do kraju 32% 10
Naciski na wejscie Polski do strefy euro 27% @
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BRYTYJCZYCY ZAGLOSOWALI ZA OPUSZCZENIEM UE. CO DALEJ ZE ZtOTYM?

Gdy okazalo si¢, ze Brytyjczycy
zaglosowali za opuszczeniem Unii Europejskiej,
frank, euro i dolar podrozaly 0 20-30 groszy. Sytuacja
uspokoita sie jednak dos¢ szybko. Czy to oznacza, ze
Brexit bedzie neutralny dla polskiej waluty? Pierwsze
godziny 24 czerwca 2016 r. zostang prawdopodobnie
na dtugo zapamictane przez inwestoréw na rynku
walutowym. Tuz po pétnocy nie bylo jeszeze zadnych
sygnatéw, ze Brytyjczycy zdecydowali o opuszczeniu
Unii Europejskiej. Sondaze wykonane w dniu gloso-
wania pokazywaly wyrazng przewage zwolennikéw
UE, a bukmacherzy za postawienie 100 funtéw
na Brexit placili nawet 1000.

Réwniez przeprowadzajacy transakcje na zlotym
nie oczekiwali naglego zwrotu sytuacji. Euro byto
wyceniane na poziomie 4,34 zl, dolarem handlo-
wano po 3,80 zt, a za franka trzeba bylo placi¢
3,95 zt. Wszystko zaczglo si¢ gwattownie zmieniaé,
gdy rozpoczeto publikacje finalnych wynikdéw
glosowania z poszczegélnych regionéw Wielkiej
Brytanii. Okoto godziny trzeciej nad ranem stawato
si¢ coraz bardziej prawdopodobne, ze Zjednoczone
Krélestwo opusci Unig.

W rezultacie w piatkowy poranek euro kosztowato
4,53 zt, dolar 4,13 zl, a frank szwajcarski 4,25 zt.
Niezwykle rzadko si¢ zdarza, by kurs zlotego
w stosunku do najwazniejszych walut zmienit si¢
o ponad 30 groszy w ciagu kilku godzin. Z drugiej
jednak strony sytuacja ustabilizowata si¢ dos¢ szybko
i juz na poczatku lipca znaczna cz¢$¢ strat zostala
odrobiona przez zlotéwke. Czy to oznacza, ze Brexit
nie bedzie tak dotkliwy dla naszych kieszeni, jak
moglismy si¢ tego spodziewad?

KONSEKWENCJE W KROTKIM | DEUGIM
TERMINIE

Wozglednie szybkie ustabilizowanie si¢ notowari
byto rezultatem dos¢ specyficznej sytuacji zwia-
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zanej ze stopami procentowymi w USA. Rezerwa
Federalna miafa niedtugo wznowi¢ cykl podwyzek,
co jest negatywnym zjawiskiem dla takich walut
jak ztoty. Rentownosci obligacji skarbowych
denominowanych w dolarze zaczynaja wtedy
przynosi¢ coraz wyzsze stopy zwrotu, powodujac
przyciagnie kapitatu z krajéw rozwijajacych sie,
w tym z Polski.

Brexit moze jednak spowodowa¢ znaczne opéz-
nienie ruchu ze strony Fedu. Obecnie kontrakty
na stope procentowa pokazuja kolejna podwyzke
dopiero na poczatku 2018 r., a przed brytyjskim
referendum byl to grudzier biezacego roku.
Dla niektérych inwestoréw byl to wystarczajacy
powdd, by kupowa¢ ztotego.

Jednak w dtuzszym terminie sytuacja weale nie
musi wyglada¢ tak pozytywnie. Opuszczenie UE
przez Wielka Brytani¢ moze zmniejszy¢ unijne
dotacje dla Polski.

Nasz kraj ma réwniez wysoka nadwyzke w handlu
zagranicznym ze Zjednoczonym Krélestwem.
Prawdopodobnie zmniejszy si¢ ona, jezeli Londyn
zacznie prowadzi¢ bardziej protekcjonistyczna
polityke gospodarcza.

Nie nalezy zapominaé takze o wewnetrznym
ryzyku. Nad Polskg nadal wisi ryzyko redukcji
ratingu, a budzet na rok 2017 bedzie napicty.

W rezultacie kolejny raz moze sig sprawdzi¢ powie-
dzenie, ze rynek przeszacowuje skutki powaznych
wydarzed w kr6tkim terminie, a niedoszacowuje
w dtuzszym horyzoncie. Ztoty w kolejnych
kwartatach moze wigc by¢ stabszy, a jego kurs
bardziej zmienny w poréwnaniu ze scenariuszem

bez Brexitu. %

Marcin Lipka
analityk Cinkciarz.pl
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JAK BREXIT WPEYNIE NA MOZLIWOSC KORZYSTANIA Z FUNDUSZY UNIJNYCH

PRZEZ POLSKICH PRZEDSIEBIORC()W?

Decyzj¢ Brytyjezykéw o wyjéciu
z UE nalezy rozwazaé zaréwno krétkoterminowo,
w perspektywie kilku lat, jak i dtugoterminowo.
Podziat ten jest konieczny, poniewaz specyfika
budzetu unijnego planowanego na 7 kolejnych
lat wymaga wiasnie takiego podejscia, a Brexit—
oprécz krétkotrwatych skutkéw widocznych
w notowaniach gietdowych lub utracie wartosci
brytyjskiej waluty — bedzie skomplikowanym
i wieloletnim procesem negocjacyjnym.
Moim zdaniem w krétkim okresie, tj. w ciagu
najblizszych 2-3 lat, Brexit w zaden sposéb nie
wplynie na mozliwo$¢ pozyskiwania funduszy
unijnych przez polskich przedsi¢biorcéw. Pro-
gramy zatwierdzone w 2014 r. przez zawarcie
tzw. Umowy Partnerstwa z Komisja Europejska
beda realizowane dokladnie w taki sam sposéb
jak dotychezas. Takze polscy przedsicbiorcy nadal
beda mogli korzystaé z Regionalnych Programéw
Operacyjnych, Programu Operacyjnego Inte-
ligentny Rozwdj lub Programu Infrastrukeura
i Srodowisko.
Pierwsze skutki feralnego referendum odnotujemy
za 4-5 lat, kiedy to moze zakoriczy¢ sie proces
negocjacji i nie wiadomo, czy budzet na lata
2014-2020 zostanie utrzymany na wczesniej-
szym poziomie. Musialoby to oznaczaé rewizjg
budzetu i zmniejszenie Srodkéw juz na obecnym
etapie, poniewaz pdzniej instytucjom trudno
byloby sie wycofa¢ z uméw o dofinansowanie
zawartych na okreslonych zasadach. Nalezy raczej
optymistycznie przewidywad, ze uda nam sig
wykorzystaé pienigdze europejskie z calej per-
spekeywy 2014-2020, ale na tym etapiec moga
juz si¢ pojawi¢ pierwsze niewiadome.
W perspektywie dlugoterminowej na pewno
nie mozemy liczy¢ na tak duze pieniadze, jakie
otrzymalismy w latach 2007-2013 oraz 2014-
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2020. Budzety moga by¢ zmniejszone nawet
okoto 20%, a wicc odczujg to réwniez polscy
przedsigbiorcy. Dodatkowo, obawiam sie, ze sil-
niejsze paristwa beda jeszcze bardziej dazy¢ do po-
stawienia na fundusze zwigzane z dziatalnoscia
badawczo-rozwojows. Tak okreslone programy
moga by¢ dla polskich przedsigbiorcéw bardzo
trudne do zrealizowania — juz obecnie widag,
ze wiele firm nie jest w stanie spetni¢ kryteriéw
okreslonych przez Narodowe Centrum Badan
i Rozwoju, a w ramach budzetu po 2021 r. po-
przeczka moze zostaé zawieszona jeszcze wyzej.
Z przedstawionej analizy wynika jednoznacznie,
ze warto teraz podejmowaé decyzje o pozyski-
waniu $rodkéw unijnych, a nie odkiada¢ tego
0 2 lub 3 lata, poniewaz trudno przewidzied,

jak potoczg si¢ negocjacje z Wielka Brytanig. X

Jan Kordasiewicz
wspdlnik zarzqdzajacy
Kancelaria Doradztwa Gospodarczego Cieslak & Kordasiewicz

+ W perspektywie
dtugoterminowej
nie mozemy liczy¢
na tak duze pieniadze,
jakie otrzymalismy
w latach 2007-2013
oraz 2014-2020
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PRZEZ BREXIT POLSKA STRACItA PONAD 6 MLD Zt. TRZECI NAJWIEKSZY DtUG

WALUTOWY SWIATA KOSZTUJE.

Polska ma trzeci najwigkszy na $wie-
cie dlug rzadowy denominowany w walutach
obcych. Referendum w sprawie wyjscia Wielkiej
Brytanii z Unii Europejskiej pokazato, jak duze
stanowi to zagrozenie. W dwa tygodnie stracili§my
ponad 6 mld zt. To wigcej, niz ma przynies¢ w tym
roku podatek bankowy.

W ciagu dziesigciu ostatnich lat Skarb Pari-
stwa zwickszyl zadtuzenie w walutach obcych
0 179 mld 71, facznie do 304 mld zt.

Po rekordowym pod wzgledem przyrostu dlugu
walutowego 2010 r., gdy rzad wziat nowe pozyczki
na kwote 6 miliardéw euro i miliarda dolaréw,
nastapit krach na polskim zlotym. W 2011 r. zloty
stracit do euro 13%, a do dolara 16%. Nasz dtug
w walutach zwickszyt si¢ wtedy o 31 mld zt przez

—+ Polski dtug walutowy stanowi
ponad jedng dziesiata
zadtuzenia rzadowego
wszystkich krajéw swiata.
Skarb Panstwa zwickszyt

zadluzenie w walutach

obcych do 304 mld zi

sam tylko ruch kurséw walutowych. To réwno-
warto$¢ jednej dziesigtej wszystkich podatkéw
zebranych wéwezas przez paristwo.

Podobne problemy pojawily si¢ ostatnio po refe-
rendum 23 czerwca w sprawie Brexitu. Gdy dzieri
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po glosowaniu podano wyniki, na calym $wiecie
rozpoczela si¢ wyprzedaz ryzykownych aktywéw,
w tym walut rynkéw wschodzacych.

Dwa tygodnie po glosowaniu zloty stracit 1,8%
do euro i 4,6% wzgledem dolara. Dlug w euro
zwigkszyl si¢ przez to 0 3,9 mld zt, a w dolarze
0 2,6 mld 74, co daje tacznie 6,5 mld 7t straty.
To efekt ryzyka, jakie przyjelo na siebie padistwo,
zaciagajac jedna trzecia dtugu nie w tej walucie,
w ktérej zbiera podatki. Pafistwo zachowalo sig jak
Jfrankowicze”, ktérym po fakcie wypomniano,
ze nie zastosowali zasady ,,bierz kredyt w walucie,
w ktorej zarabiasz”.

Taka samg beztroskg wypominaé¢ mozna bylemu
ministrowi finanséw Jackowi Vincentowi Ro-
stowskiemu. Za jego szescioletniego urzedowania
zadtuzenie paristwa w walutach obcych zwigk-
szylo si¢ 0 25 mld euro i 18 mld dolaréw; czyli
o dwukrotnos¢ dtugu gierkowskiego (23 mld
dolaréw).

Bardziej ryzykowng od Polski polityke stosuje
tylko kilka paristw na $wiecie. Na 105 krajéw,
ktérych dane zbiera Bank Swiatowy, tylko In-
donezja (96 mld dolaréw) i Meksyk (83 mld
dolaréw) maja wickszy dtug w walutach obcych.
W ostatnich dziesi¢ciu latach rupia najbardziej
spadla w stosunku do dolara w calej Azji, a w
Ameryce Potudniowej peso meksykariskie wy-
przedzito w tym tylko peso argentyriskie.
Polski dlug walutowy stanowi ponad jedna
dziesiata zadtuzenia rzadowego wszystkich krajéw
$wiata, co pokazuje, ze wickszo$¢ krajéw stara
si¢ sprzedawaé obligacje na wlasnym rynku
i nie tworzy przez to dodatkowego ryzyka dla
gospodarki. X

Jacek Fraczyk
analityk Money.pl





