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Referendum o Elenstvi Spojeného kralovstvi v Evropské unii 2016 (Brexit) a jeho okamZity vliv na
ekonomicky vyvoj v EU

Referendum o ¢lenstvi Spojeného kralovstvi v Evropské unii se uskutecnilo 23. ¢ervna 2016,
pficemz 51,9 % zucastnénych obyvatel se vyslovilo pro odchod své zemé z EU. Toto rozhodnuti
v nasledujicich dnech vyrazné ovlivnilo vyvoj evropské ekonomiky.

Oznameni vysledk( britského referenda a s tim spojena nejistota mélo v prvnim okamziku
negativni vliv na svétové financni trhy (v patek 24. ¢ervna se hodnota akcii celosvétové snizila
o0 2 biliony americkych dolar().? Vyrazné ovlivnén byl predevsim britsky bankovni sektor. lhned
po vyhlaseni vysledkd ztratily akcie nejvétsich britskych bank vice neZ ¢&tvrtinu hodnoty.?
Poklesly vdak i hodnoty akcii evropskych bank® a nejistota na trzich se rozsifila i do zbytku
Evropy, kde sice vynosy némeckych 10letych dluhopist poklesli na -0,15 %, vzrostly ale vynosy
italskych, $panélskych nebo Feckych dluhopist.* Pokles zaznamenal také kurz britské libry, a to
zhruba z ceny 1,5 USD/GBP aZ na nejnizsi hodnotu 1,31 USD/GBP (v pondéli 27. 6.),> coz je
nejniz$i hodnota od roku 1985.° Britskd libra poklesla také ve vztahu k euru, euro vsak pokleslo
oproti americkému dolaru ¢&i japonskému jenu.’

Po prvnim Soku se koncem cervna situace na financnich trzich zacala mirné uklidfovat a
evropské i britské akcie zacaly posilovat. Posilily predevsim akcie bank, které zaznamenaly
po vyhlaseni vysledku referenda nejvétsi ztraty.®2 Mirné posilil také kurz britské libry
k americkému dolaru. Nejistota na trzich v3ak stale pretrvava.®

V reakci na vysledek referenda odstoupil britsky eurokomisar pro financni stabilitu, sluzby a
kapitalovou unii (European Commissioner for Financial Stability, Financial Services and Capital
Markets Union) Jonathan Hill, jehoz agendu tak docasné prevezme mistopredseda Evropské
komise pro euro Valdis Dombrovskis.1°

LE15, Brexit zpUsobil investoram vyssi ztraty nez finanéni krize, 27. 6. 2016. ZDE

2 Barclays (-27 %), Lloyds (-28 %), Royal Bank of Scotland (-28 %), HSBC (-14 %) E15, Britské banky jsou na kolenou,
Ctyfi nejvetsi ztratily ¢tvrtinu hodnoty, 28. 6. 2016. ZDE

3 Deutsch eBank (-21 %), Credit Suisse a UBS (-13 %). The Economist, International banking in a London outside
the Europeanunion, 24. 6. 2016. ZDE

4 The Economist, The Brexit contagion spreads, 24. 6. 2016. ZDE

5 Vyvoj kurzu USD/GBP je mozné sledovat nap¥. ZDE

6 BBC, Pound plunges after Leave vote, 24. 6. 2016. ZDE

’The Economist, Brexit and the markets: a sesmic shock, 24. 6. 2016. ZDE

Pro vice informaci k vyvoji kurzu eura viz napf. ECB, Euro foreign Exchange rate referencies. ZDE

8 E15, Evropské a britské akcie prudce oZivuji, maZou ztraty ptedchozich dni, 28. 6. 2016. ZDE

° Bloomberg, Pound Extends Rally From 1985 Low as post-Brexit Markets Calm, 29. 6. 2016. ZDE

10 E15, Britsky eurokomisaf Jonathan Hill rezignoval, agendu pfevezme Dombrovskis, 25. 6. 2016. ZDE


http://zpravy.e15.cz/burzy-a-trhy/zahranicni-akcie/brexit-zpusobil-investorum-vyssi-ztraty-nez-financni-krize-1304822
http://zpravy.e15.cz/byznys/finance-a-bankovnictvi/britske-banky-jsou-na-kolenou-ctyri-nejvetsi-ztratily-ctvrtinu-hodnoty-1305003#utm_medium=selfpromo&utm_source=newsletter&utm_campaign=e15news
http://www.economist.com/news/business-and-finance/21701334-after-post-vote-turmoil-international-banks-will-have-think-about-their?fsrc=scn/tw/te/bl/ed/
http://www.economist.com/blogs/buttonwood/2016/06/bond-markets?fsrc=scn/fb/te/bl/ed/bondmarketsthebrexitcontagionspreads
http://www.penize.cz/forex/300809-gbpusd
http://www.economist.com/blogs/buttonwood/2016/06/morning-after?fsrc=scn/fb/te/bl/ed/themorningafterbrexitandthemarketsaseismicshock
http://www.economist.com/blogs/buttonwood/2016/06/morning-after?fsrc=scn/fb/te/bl/ed/themorningafterbrexitandthemarketsaseismicshock
https://www.ecb.europa.eu/stats/exchange/eurofxref/html/index.en.html
http://zpravy.e15.cz/burzy-a-trhy/zahranicni-akcie/evropske-a-britske-akcie-prudce-ozivuji-mazou-ztraty-predchozich-dni-1305244#utm_medium=selfpromo&utm_source=newsletter&utm_campaign=e15news
http://www.bloomberg.com/news/articles/2016-06-29/pound-extends-rally-from-1985-low-as-post-brexit-markets-calm
http://zpravy.e15.cz/zahranicni/politika/britsky-eurokomisar-jonathan-hill-rezignoval-agendu-prevezme-dombrovskis-1304566#utm_medium=selfpromo&utm_source=newsletter&utm_campaign=e15news
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Vysledek referenda také ved| ratingové agentury ke snizeni ratingu!! Spojeného kralovstvi,
pfi¢emz ¢ast ekonom( odhaduje, Zze se zemé dostane do ekonomické recese!? a zaroven
predpovidd zpomaleni svétové ekonomiky.'® Pretrvévajici nejistota na finanénich trzich by
podle prohlddeni nékterych ceskych ekonom( mohla mirné zbrzdit i ¢eskou ekonomiku®4,
pripadny vétsi nebo mensi vliv by mohlo mit samotné konec¢né usporadani vztahl mezi EU a
Spojenym kralovstvim.

Zasedani Euroskupiny (Eurogroup)

Cervnového zasedani ministrdl financi zemi eurozdny, je# se uskute¢nilo jesté pied hlasovanim
v britském referendu, se zucastnila Séfka Mezinarodniho ménového fondu (/IMF) Christine
Lagardeova, ktera predstavila zpravu tykajici se vyvoje ekonomické situace v eurozénég, kterd je
vypracovavana v souvislosti s programy zachrany nékterych zemi eurozony, které Cerpaji
finan¢ni prostfedky IMF. Podle zpravy ekonomika eurozdény ozZivuje, stfednédoby vyhled
ekonomického vyvoje vsak stale politd pouze z mirnym oZivenim. Proto by zastupci jednotlivych
zemi spolecné s Komisi méli pokracovat v podpore ekonomického rlstu, zavadeéni
strukturalnich reforem, podpore investic pfi soucasné fiskalné odpovédné rozpocltové politice
a pfijimani dalSich opatreni, jez povedou k posileni ekonomického rlstu. Podle zpravy IMF by
ECB méla pokracovat v akomodativni ménové politice a IMF doporucuje také dokonceni
bankovni unie a s nim spojené ozdraveni evropskych bank. Pozitivni vyvoj je ohrozen predevsim
politickymi riziky spojenymi s tzv. migra¢ni krizi a ristem euroskepticismu.
Jednani Euroskupiny se vénovalo také diskusi o spole¢nych zdsadach pro penzijni reformy.
Tomuto tématu se ministfi financi vénuji a budou nadale pravidelné vénovat s cilem zlepsit
efektivitu ddchodovych reforem.® V této souvislosti pfijali spole¢né stanovisko k souboru zésad
pro reformy vedouci k posileni dlichodovych systému v jednotlivych zemich:

ochrana v(ci demografickym a makroekonomickym rizikim;

doprovodna opatteni cilici na zlepSeni udrzitelnosti dichodového systému a zajisténi

pfimérenosti dichodl (napf. opatreni ke zvyseni zaméstnanosti starSich obc¢ant, doplikové

penzijni sporeni apod.);

Sirsi reformy k posileni ristu a zaméstnanosti, tak aby byl lidsky kapital co nejvice vyuZzit;

hledani a upevnéni politické a spoleéenské podpory pro reformy.?’

1 Agentura S&P sniZila Uvérovy rating Spojeného kralovstvi z AAA na AA a agentura Fitch z AA+ na AA, co znamena,
Ze podle téchto agentur je pljcovani penéz britské viadé méné bezpecné. Zaroven ale nedoslo k nartstl urokovych
sazeb britskych viadnich dluhopist, ale naopak k jejich poklesu. BBC, Reality Check: What has Brexit done to the
economy?, 29. 6. 2016. ZDE

Agentura Moody’s zménila vyhled bankovniho systému zemé ze stabilniho na negativni. BBC, Ratings agencies
downgrade UK credit rating after Brexit vote, 27. 6. 2016. ZDE

12 7o, 7e Velkd Birtanie spadne do recese opét prvné od orku 2009 odhaduje podle prizkumu Bloombergu 71 %
dotazanych ekonom. Bloomberg, Get ready for a U.K. Slump, Lower Interest Rates and More QE, 29. 6. 2016. ZDE
13 E15, Goldman Sachs: Chut opustit EU zfejmé posle Britanii do recese, 27. 6. 2016. ZDE

14 E15, Nejistota po britském referendu pribrzdi ¢eskou ekonomiku, tvrdi analytici, 24. 6. 2016. ZDE

15IMF, Euro Area: Staff Concluding Statement of the 2016 Article IV Mission, 16. 6. 2016. ZDE

16 Eurogroup, Remarks by J.Dijsselbloem following the Eurogroup meeting of 16 June 2016, 16. 6. 2016. ZDE

17 Eurogroup, Eurogroup statement on common principles for strengthening pension sustainability, 16. 6. 2016.
ZDE


http://www.bbc.com/news/uk-politics-eu-referendum-36661918?ocid=socialflow_facebook&ns_mchannel=social&ns_campaign=bbcnews&ns_source=facebook
http://www.bbc.com/news/business-36644934?ocid=socialflow_facebook&ns_mchannel=social&ns_campaign=bbcnews&ns_source=facebook
http://www.bloomberg.com/news/articles/2016-06-28/get-ready-for-a-u-k-recession-lower-interest-rates-and-more-qe
http://zpravy.e15.cz/burzy-a-trhy/makroekonomicka-data/goldman-sachs-chut-opustit-eu-zrejme-posle-britanii-do-recese-1304778
http://zpravy.e15.cz/domaci/ekonomika/nejistota-po-britskem-referendu-pribrzdi-ceskou-ekonomiku-tvrdi-analytici-1304329#utm_medium=selfpromo&utm_source=newsletter&utm_campaign=e15news
http://www.imf.org/external/np/ms/2016/061616.htm
http://www.consilium.europa.eu/en/press/press-releases/2016/06/16-eurogroup-jd-remarks/
http://www.consilium.europa.eu/en/press/press-releases/2016/06/16-eurogroup-pension-sustainability/
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Rada pro hospodarské a finan¢ni véci (ECOFIN)8

Nasledné po zasedani Euroskupiny se se$li také vsichni ministfi financi zemi EU.'° Ministfi
financi pokracovali v jedndni o tématech tykajicich se boje proti dafiovym tnikaim.?° Dohodli se
na ndvrhu smérnice, jez se dotykd postupl dafiovych unikl bézné pouzivanych velkymi
korporacemi. Smérnice je soucasti balicku opatfeni proti vyhybani se dafnovym povinnostem,
jenz vychazi z doporuceni OECD tykajicich se opatfeni proti erozi zakladu dané a pfesouvani
zisku (Base Erosion and Profit Shifting, BEPS) a cili na situace, kdy velké spole¢nosti vyuzivaji
rozdily mezi narodnimi dafovymi systémy. Navrh se vztahuje na vSechny platce dané z pfijmu
pravnickych osob a pfinadsi pravidla v péti oblastech:

pravidla pro omezeni odpocitatelnosti urokd

pravidla zdanéni pfi zméné danového domicilu s cilem zabranéni erozi zakladu dané

obecné pravidlo proti zneuzivani urcené k vyplnéni ptripadnych mezer ve zvlastnich pravidlech

pravidla pro ovladané zahranicni spole¢nosti

pravidla tykajici se hybridnich nesouladl (proti vyuZivani rozdild mezi dafnovymi systémy

zemi)#

Ministfi financi zemi EU se dohodli také na planu praci pro dokonceni bankovni unie (Banking
Union, BU). Déle schvalili doporuceni komise pro hospodarskou politiku ¢lenskych zemi EU
(Country Specific Recommendation, CSR)??> a rozhodli o ukonéeni postupl pfi nadmérném
schodku (Excessive Deficit Procedure, EDP) v pfipadé Kypru, Irska a Slovinska.?3

Ekonomicky vyvoj podle aktualnich statistik

Podle nejnovéjsich Udajd Eurostatu mira inflace v EU28 i v eurozéné v kvétnu 2016 vykazala
hodnotu -0,1 %, coz oproti dubnu 2016 predstavuje narlst 0 0,1 p.b. v EU28 i v eurozéné. Podle
rychlého odhadu Eurostatu by méla inflace v ¢ervnu opét vzrlst nad nulové hodnoty, a to na
Uroven +0,1 % v EU28 i v eurozoné.?*

18 Council of the EU, Economic and Financial Affairs Council, 17/06/2016, 17. 6. 2016. ZDE

19 Council of the EU, Indicative programme - Economic and Financial Affairs Council, 17/06/2016, 16. 6. 2016. ZDE
20 Jednani navézala na predesla jednani Rady ECOFIN, kde doslo k dohodé na ndvrhu smérnice obsahujici pravidla
pro predkladani danovych informaci ze strany korporaci a jejich vyménu mezi ¢lenskymi zemémi. Viz Prehled
ekonomickych udalosti v EU za obdobi od 16. 5. do 31. 5. 2016. ZDE

21 Rada EU, Vyhybani se dafiovym povinnostem ze strany podnik(l: Rada se dohodla na postoji k pravidldim proti
vyhybani se dafilovym povinnostem, 21. 6. 2016. ZDE

22 \/ice k CSR viz Pfehled ekonomickych udalosti v EU za obdobi od 16. 5. do 31. 5. 2016. ZDE

2 Council of the EU, Economic and Financial Affairs Council, 17/06/2016, 17. 6. 2016. ZDE

24 Eurostat, Euro area annual inflation up to 0,1 %, 30. 6. 2016. ZDE


http://www.consilium.europa.eu/en/meetings/ecofin/2016/06/17/
http://www.consilium.europa.eu/en/press/press-releases/2016/06/17-indicative-programme-ecofin/
http://www.psp.cz/sqw/text/orig2.sqw?idd=88848
http://www.consilium.europa.eu/cs/press/press-releases/2016/06/21-corporate-tax-avoidance/
http://www.psp.cz/sqw/text/orig2.sqw?idd=88848
http://www.consilium.europa.eu/en/meetings/ecofin/2016/06/17/
http://ec.europa.eu/eurostat/documents/2995521/7545541/2-30062016-AP-EN.pdf/4a3c04a7-a6dd-4f7e-b6ef-1aee0d132f1e
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Vyvoj inflace v Evropské unii od roku 2005 (mésiéné, v %)
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(- 3,0 %), Bulharsko (-2,5 %), Kypr (-1,9 %), Chorvatsko (-1,2 %), Spanélsko (-1,1 %), Lotyssko (-
0,8 %) a Slovensko (-0,7 %). Naopak nejvyssi mira inflace byla zaznamendana v Belgii (+1,6 %), na
Malté (+1,0 %) ve Svédsku (+0,8 %), a v Rakousku (+0,6 %). V Ceské republice byla mira inflace
v kvétnu 2016 nulova. K nizké mife inflace nejvice prispély opét ceny pohonnych hmot (-0,53
p.b.) a topnych olejl (-0,20 p.b.), naopak nejvétsi pozitivni efekt mély ceny obcerstveni (+0,12
p.b.), ndjmu a tabakovych vyrobk( (obé +0,07 p.b.).%°

25 Eurostat, Annual inflation up to -0.1% in the euro area and in the EU, 16. 6. 2016. ZDE


http://ec.europa.eu/eurostat/documents/2995521/7491954/2-16062016-AP-EN.pdf/261a449f-5bf6-4ceb-be9d-4d38b8eca7c1

