Globalni dluhopisy v poslednich letech nezazivaly pfi-
1is blystivé obdobi. V nedavné minulosti, tedy v dobé
bezprecedentné nizkych (nékde 1 zapornych) trokovych
sazeb nenabizely dluhopisy prakticky zadné vynosy,
a pritom jejich cena byla extrémné vysoka. Koupé tako-
vého dluhopisu byla pro investora spise véc z donucenti,
jelikoz ekonomicky takovy obchod nedaval zadny smy-
sl. Znamenal totiz jistou ztratu nebo v lepsim pripadé
vynos v desetindch procenta. Kdo by chtél vlastnit cen-
ny papir s tim, Ze na konci splatnosti dostane méné,
nez do ného vlozil.

Vrcholem zmaru pak byl rok 2022, kdy dluhopisovy in-
dex Bloomberg Barclays Global Aggregate Bond ztratil
16,2 %. To je na dluhopisy, které jsou povazovany za
jedny z nejkonzervativnéjsich investic, prilis. Dtivodem
takového propadu byl skokovy rast inflace napric¢ ce-
lym svétem a rychlé utahovani ménové politiky nejvét-
sich centrdlnich bank, tak jako jsme to vidéli v pripadé
CNB. Americky FED a postupné i ECB také prehodno-
tili svij pohled na kvantitativni uvolniovani. Rist vy-
nost do splatnosti tak vyrazné stlacil ceny dluhopist.
Lehkou normalizaci jako predzvést, jsme na dluhopi-
sovém trhu mohli zaznamenat uz v roce 2021. Tehdy se
zacal snizovat pocet dluhopistt obchodovanych se za-
pornym vynosem do splatnosti.
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Nyni se zd4, Ze se blizime konci strmého rtistu zaklad-
nich arokovych sazeb centralnich bank, a to by v prt-
béhu roku 2023 mohla byt prilezitost pravé pro vstup
na dluhopisové trhy, kde kone¢né po delsi dobé vidime
potenciil nadstandardnich vynosti. Mnoho Cechiti ak-
tudlné vyuziva pro zhodnoceni svych tspor termino-
vané, sporici ale 1 bézné tcty ¢i jiné nastroje penézniho
trhu a byla by Skoda tuto prilezitost propasnout. Plati
ovsem, ze zalezi na vybéru konkrétnich dluhopisti i je-
jich teritoridlnim zaméreni, nicméné zajimavych prile-
zitosti bude pribyvat.

Rizikem zlistava zvysena inflace a hospodarenina dluh
v drtivé vétsiné zemi. To plati dvojnasob u korporatnich
dluhopist, kde je faktor zadluzeni jesté diilezité;si. Sta-
le se pohybujeme v nejisté dobé, a proto doporucujeme
spise fondova portfolia nez vybér jednotlivych tituld.
Pokud uz se klient rozhodne pro konkrétni dluhopis,
mél by si dat praci s fadnou analyzou. Cas dluhopisti
ovsem prichazi, a 1 pfes zminéna rizika by se v blizké
dobé mohly stat opét zajimavou investici.
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