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Téma tydne: Dopady inflace a jak chranit uspory

Rijen pfinesl dalsi zrychleni inflace v CR na 5,8 %. Dvé tie-
tiny inflacniho pohybu zpUsobuji polozky jako bydleni,
doprava ¢i zbozZi zbytné spotreby v podobe cigaret a al-
koholu. Mozna jesté zajimavéjsi pohled nabizi skutecnost,
ze za témeér polovinou inflace stoji domaci poptavka (tedy
ne pouze zahrani¢ni ceny). Navzdory tomu, Ze jak inflace,
tak zmeény urokovych sazeb prekvapily svoji vysi, stale in-
flacnimu vrcholu muzeme teprve Celit. Listopadové a pro-
sincové odpusténi DPH sice muze inflacni Cisla rozkolisat,
avsak uz v lednu se muze inflace velmi snadno dostat az
k 7 %. Inflacni predikce pro konec roku 2022 hovofi o 4,1 %
a u 2023 se ocekava navrat ke 2 %.

Ve stredoevropském regionu se vsak nejedna o néco oje-
dinélého. Napfriklad madarsky index spotrebitelskych cen
v fijnu vzrostl na 6,5 %. | ve vyspélych ekonomikach vsak
spotrebitelé resi rychly rust cen. V USA se fijnova meziroc-
ni inflace vyhoupla na 6,2 %. V globalnim méfitku plati,
ze kombinace silné poptavky a omezeni nabidky posou-
va ceny vyse. Dulezitym faktorem jsou i energie, které se
v fijnu dotkly rekordnich urovni. Napriklad v Evropé ceny
zemniho plynu za tyden nakratko vyskocily o 60 %.
Jakou inflaci ocekavaji trhy?

Dulezité je nezabredavat pouze do aktualni vyse inflace.
Dlouhodoba ocekavani trhi vyrazné zmirniuji napéti a da-
vaji nadégji na jeji pokles. Pétileté inflacni vyhledy trhu (do-
larové), tedy prumérna inflace v nasledujicich péti letech,
se pohybuiji v rozpéti od 2,8 % az k aktualnim 3,1 %. Podle
jinych financnich nastroju, které reflektuji pohled trhu na
prumeérny pétilety inflacni vyvoj zapocinajici za pét let, in-
flace zbrzdi na 2,35 %.

Co vse zpusobuje inflace?

Nepfimo pak ma inflace dopad i na rust urokt u financ-
nich produktu. Inflace totiz nuti centralni banku ke zvyso-
vani sazeb, coz ji ma udrzet pobliz 2% pasma. Nejcitelngji
vsak tento vyvoj pocituji obcané u hypotecnich produktu.
Ty na rozdil od vkladovych a terminovanych vkladd mno-
hem flexibilngji reaguji na urokové zmény, hypotecni saz-
by tedy rostou rychleji. Jesté na zacatku roku pritom po-
skytovala vétSina bank hypotéku s urokem pod 2 %. Nyni
bychom v predposlednim mésici roku hypotéku pod 4 %
nasli v ¢im dal mensim poctu bankovnich domu.

Pouze pro predstavu, kdyby nékdo chtél poridit hypotéku
za 3,3 milionu korun pri LTV 90 % a splatnosti za 25 let, tak
Ceska spofitelna mu nabidne zhruba pétiletou fixaéni saz-
ou 4,34 %. Mésicni splatka pak prevysuje 18,2 tisic korun.
Pfi zohlednéni dané vyse uveéru a LTV se skutecné jiz ne-

jedna o levnou zalezitost, zvlast kdyz za danou sumu tézko

ooridite vetsi byt. Domacnosti o nizsich prijmech se pro-
to casto musi spokojit s variantou najmu. U jinych bank to
vsak neni lepsi, Komercni banka by v takovéto situaci uro-
Cila vasi hypotéku 4,34 %, Hypotecni banka 4,49 %. Pokud
domacnost disponuje vyssim vlastnim kapitalem, pak za
pifedchozich okolnosti ale s LTV snizeném na 80 % by Ces-
ka spofitelna nabidla urok 3,74 %, Hypotecni banka 4,19 %.

Diverzifikujme podobu Uspor

KdyZz mam nasetrené uspory, jak je mam uchranit pfed zne-
nodnocovanim? Jak se dari napfriklad akciim v proinflacnim
orostredi? Zde se podivame na tfi zajimavé statistiky, kte-
ré argumentuji prave ve prospech této tridy aktiv (méreno
na americkych akciich). Na datech od roku 1926 do 2020
pfi inflaci nad 3 % akcie historicky v priuméru zhodnotily
0 6,6 % p.a., pod touto inflacni hranici se v prumeéru zhod-
nocovani jesté zrychluje na 12,9 %. Pfi jemné;jsim déleni,
které vychazi z dat na ¢asové ose od roku 1948, jakmile se
inflace pohybovala v intervalu 3-4 %, akcie se presto blizi-
ly zisku témér 8 % (vztazeno vzdy na 12 mésicu).

A do tretice si rekneme dalsi zajimavy uhel pohledu. Nékdo
totiz u predchozich statistik muze namitnout, ze prumérna
data mohou byt ovlivnéna extrémnimi cenovymi vykyvy.
Pro tyto kritiky banka Goldman Sachs zverejnila jinou veli-
ce zajimavou hodnotu. Na ¢asoveé radé od roku 1960 vza-
la vsechny kvartalni vysledky americkych akcii a ocistila je
o vysi inflace. Pak z téchto ,redlnych” dat vypocitala me-
dian, tedy prostfedni hodnotu bez vétsiho vlivu extrému.
| tak vychazi krasné cislo 2,5 %. Soucasné je ale pravdou,
ze akciim nesvéddi stagflace, tedy obdobi ekonomické sta-
gnace pri vyssim rustu inflace. Je také otazkou, zda je pred
nami v delsim horizontu néjaké vyrazné ochlazeni. Glo-
balni predikce stale hovori o slusném ekonomickém rustu,
Ceska ekonomika bude tak postupné zrychlovat a infla¢ni
ocCekavani trhu ukotvuji budouci inflaci jesté na slusnych
urovnich.
Ing. Richard Bechnik
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