Komentaf k vyvoji trhi

Jen 8 dni do Brexitu? NasSe scénare dalSiho vyvoje vcetné
dopadi na trhy

¢ Ke tretimu hlasovani o rozvodové smlouvé s EU pravdépodobné nedojde.
e Analyzujeme dva moZné scénare véetné jejich pravdépodobného dopadu.
¢ Prodlouzeni odkladu odchodu z EU je pravdépodobné, riziko nefizeného Brexitu ale stale existuje.

Ohledné vyjednavani o brexitu panuje nadale nejistota.
Pfedseda dolni komory parlamentu John Bercow odmitl
tfeti hlasovani o navrhu premiérky Theresy Mayové,
pokud tento navrh nedozna vyznamnéjsich zmén. Britsky
parlament jiz 15. ledna odmitl dohodu vétSinou 432
hlasG ku 202, druhé odmitnuti se konalo 12. bfezna
pomérem hlast 391 ku 242. Nez John Bercow pronesl|
svlj projev, planovala premiérka Mayova treti hlasovani,
které by predchdzelo summitu EU, ktery se kona 21.
bfezna. Pravdépodobné bude hledat nahradni reseni,
nicméné nakonec asi nebude mit jinou moZnost nez
pozadat o prodlouZeni Ihdty aZ o dva roky.

Zatim pracujeme s témito dvéma scénafi, jak muze
Brexit probéhnout, véetné dopadl na finanéni trhy.

Scénar 1: Dlouhodoby odklad, pravdépodobnost
75 %

Jde o velmi pravdépodobny vyvoj. Britanie ve stfedu 20.
bfezna oficidlné pozadala ostatni ¢lenské zemé Evropské
unie o posun data vystoupeni na konec cervna. S
ohledem na volby do Evropského parlamentu se vsak

mlZe stat, ze EU bude souhlasit s odkladem pouze
do 23. kvétna, kdy volby zacinaji. Britanie se totiz voleb
Ucastnit nechce, ale s odkladem vystoupeni do 30.
cervna by tou dobou stéle byla ¢lenem EU.

Druhou variantou je dle Bruselu dlouhodoby odklad
o rok nebo vice. Velka Britdnie by se tim padem musela
zUcastnit evropskych voleb a tamni politici by dostali
dost ¢asu na to, aby se dohodli na podobé vystoupeni,
Dlouhodobé
Ihdty by otevielo dvere alternativnim

které by mélo v parlamentu vétsSinu.
prodlouzeni
scénarlim jako je velmi mékky brexit, nové volby
s moznou novou vladou, kterd by mohla dosavadni
vyjedndvani prehodnotit, nebo dokonce vyhlasit
referendum s mozZnosti “zistat v EU”. Nicméné kratky
odklad brexitu, o ktery pozadala Mayova, néco takového

prakticky vylucuje.

Dlouhodoby odklad brexitu by pro trhy predstavoval
pozitivni impuls. Libra i britské statni dluhopisy tento rok
vyrazné rostly, viz graf, protoze trh pocita s kratkodobym
odkladem. V pfipadé dalSiho, dlouhodobého odkladu,
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pocitdme s dalsim rlstem. RUstu by se mély dockat také
britské akcie.
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Scénar 2: Dohoda o Brexitu se nekona,
pravdépodobnost 25 %

Scénar divokého brexitu bez dohody se zda byt méné
pravdépodobnou variantou. Dusledky takového vyvoje
by byly negativni. V tomto pfipadé by se Britanie s EU
dohodnout nedokazala a 29. brfezna by EU opustila.
Ackoliv to je malo pravdépodobné, vyloucit tuto variantu

nelze. Prodlouzeni |hity pro odchod z EU nelze
garantovat a souhlas s nim musi byt jednomysiny.
Nékteri euroskeptici davali najevo prani, aby néktery z
¢lenskych statd prodlouzeni Ihdty vetoval a doslo tak k
tvrdému Brexitu. Hlasovat se bude pravdépodobné na

summitu 21. bfezna.

Takovy vyvoj by byl pro trhy velmi negativni. Libra by
oslabila vici vsem klicovym ménam. Propadly by se také
ceny britskych statnich dluhopisl, protoZe investofi by
utikali
Negativné by byl zasaZen také britsky akciovy a realitni

do bezpecnéjsich investi¢nich instrumenta.
trh. Tento vyvoj by vSak predstavoval riziko i pro
svétové, zejména pak evropské akciové trhy.

EU pravdépodobné prodlouZeni Ihity odsouhlasi,
i kdyz riziko divokého brexitu stale existuje
Obecné se ma za to, Ze EU bude s prodlouzenim

souhlasit. Divoky Brexit neni v nejlepsim zajmu nikoho,
a tak se ocekava, Ze se Britanie s Evropskou unii nakonec
na néjaké formé prodlouzeni dohodnou, aby zabranily
katastrofé.

Pravni upozornéni

Tento dokument ma pouze informacni charakter, nejedna se o nabidku ke koupi cennych papir(, jeho text neni pravné
zavazny a nesmi byt pouZit za ucelem prodeje investic nebo upisovani cennych papirl v zemich, kde je to zakazano
pfislusSnymi organy nebo pravnimi predpisy, a proto by si investofi méli sami ziskat informace o pfipadnych registracnich
¢i ohlasovacich povinnostech ve vztahu k zamyslenym investicim v rdmci své jurisdikce. Za ztratu, kterd by mohla ¢tenafi
pfipadné vzniknout pouzitim informaci uvedenych v tomto dokumentu, nenese NN Investment Partners C. R., a. s.
zadnou zodpovédnost. S investovanim jsou spojena néktera rizika. Minulé vynosy nejsou zarukou vynost budoucich.
Hodnota investice m(iZe kolisat a neni zarucena navratnost investované c¢astky. Upozorriujeme také na mozné kolisani
vynosl z dlvod( vykyvd ménového kurzu. Vechny dilezité informace a dokumenty tykajici se zmifiovanych fondd,
véetné souvisejicich rizik a ndkladd, jsou k dispozici na www.nnfondy.cz.
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