Inflace se odrazi i na vynosech €eskych statnich
dluhopis
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Meziroé¢ni inflace podle Ceského statistického Giadu v
lednu 2023 dosahla 17,5 procenta. Vynos ¢eskych statnich
dluhopisi na delsich splatnostech, jako je napriklad 10lety
vladni dluhopis, 1ze dozajista vhimat jako odraz inflace.

Ostatné rekordni propad cen statnich dluhopist, a tedy
rust jejich vynost, ktery jsme u ¢eskych dluhopisu
pozorovali v poslednich tydnech, odrazi jisty neaspéch boje
proti rastu vSseobecné cenové hladiny.

Nove zverejnéna data PPI prekvapila zejména silnou mezimési¢ni
dynamikou cen, kdy ceny producentt rostly az o +5,8 %, pricemz
mezirocné ceny zvolnily pouze z 20,1 % na 19,1 %. Infla¢ni tlaky tedy
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stale mnohé prekvapuji svoji setrvacnosti a zda se, Ze se ndm pevné;ji
usazuji vdomaci ekonomice.

Mira, se kterou se inflacni oéekavani propisuje do vynosové krivky je
denné ovliviiovana novymi daty a zpravami. Skute¢nost v budoucnu
miize byt, a na delSich horizontech témeér jisté i bude, znaéné odlisna
od momentalniho sentimentu.

Trhy vyhliZeji niz$i inflaci

Z hlediska strednédobého vyvoje trhy ocekavaji v horizontu 6 meésicii
mirny pokles sazeb pod aroven 7 %. Klesajici vynosova krivka u
ceskych statnich dluhopisii signalizuje, ze trh vedle klesajicich sazeb
vyhlizi i postupné snizujici se inflaci.

S aktualnimi trznimi oéekavanimi muze jesté zahybat statistika CPI o
vyvoji spotrebitelskych cen za Gnor zverejnéna v breznu. Ta by mohla
v pripadé zrychleni riistu cen presvédcéit centralni banku o dalSim
zvySovani urokovych sazeb, coz by se projevilo na ristu vynosi
napric splatnostmi. Soucasny vyvoj na dluhopisovych trzich
nastavuje Ceska narodni banka zrcadlo v kontextu jeji prognozy o
vyhledu inflace. Ukazuje, ze o¢ekavani nasi klicové ménové instituce
ohledné 2,1 % inflace v roce 2024 miize byt priliS optimistické.

Patrik Novotny, Investi¢ni stratég Colosseum, a.s.

Colosseum, a.s. je ryze cesky obchodnik s cennymi papiry
piisobici na trhu od roku 1997. Produktové portfolio zahrnuje
investiéni program vy, ktery prinasi vyvazené portfolio s orientact
na optimalizaci vynosii a rizika a radi se mezi nejiispesnéjsi
produkty svého druhu na trhu. Vedle toho Colosseum poskytuje
sluzbu TOP ETF, ktera klientiim zprostiredkovava pravidelné
investice do ETF jednoduse. Colosseum je distributorem
nemovitostniho fondu NEMO, kteri prostrednictvim investic do
prémiovijch ¢eskych kancelarskych budov nabizi stabilni vynos,
ktery v roce 2023 cili na 8 % p.a. Objem investic u spolecnosti
Colosseum dosahuje témer jedné miliardy korun.
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