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Special: Dluhopisy v roce 2024

Pokles urokovych sazeb
podporuje rlist vynosti
dluhopisu.

Indexy spotrebitelskych cen
klesaji a budou podporovat
snizovani sazeb centralnich
bank.

V tomto prostredi mutiZze byt
vyhodnéjsi zamérit se na
fixné urocené dluhopisy.

Dluhopisy maji za sebou Uspésny rok 2023 a podminky
vhodné pro dosaZeni zajimavych vynos( vidime i
v letoSnim roce.

Pro¢ jsou tak zajimavé? Za prvé jsou dluhopisy
(zejména statni) méné rizikové nez napriklad akcie.

A za druhé jsou velmi Uzce svazany s vysi urokové
sazby. Dlouhou dobu byly pocelém svété nizké
urokové sazby, a proto byly vynosy dluhopis( také
nizké. Rast Urokovych sazeb pfisel s rlstem inflace. A
tim vzrostly i vynosy dluhopist. Neni vyjimkou, Ze se
vynos do doby splatnosti u fondl ¢eskych prevainé
statnich dluhopisi nyni pohybuje okolo 5 % p.a. a
vySe. Takovy vynos u nizkorizikovych statnich

dluhopist je opravdu krasny. Zaroven v pfipadé rlstu Urokovych sazeb cena dluhopist klesa a
pokud centralni banky sazby snizuji, tak cena dluhopist roste. A pokud se spini predikce, Ze
centrdlni banky za¢nou v letoSnim roce Urokové sazby snizovat, do¢kdme se i rlistu cen dluhopis.
To by jesté navysilo jiz zmifiovany 5% vynos do doby splatnosti.

2023
Celkova inflace (%) 10,8
Ménovépoliticka inflace (%) 10,7
Hruby domaci produkt (mzr. zmény v %)  -0,4
Urokové sazby 3M PRIBOR (%) 7,0
Ménovy kurz (CZK/EUR) 24,0

Zdroj: Progndza CNB — podzim 2023
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Obdobn3 situace jako u statnich dluhopis( je u korporatnich dluhopist a dluhopis( s vysokym
vynosem (high yield).

V obdobi poklesu urokovych sazeb je lepsi se zaméfit na fixné urocené dluhopisy. Pokud budete
investovat do dluhopisovych fond( zamérenych na statni dluhopisy, tak se da predpokladat, ze v
nasledujicim obdobi jiz zhodnocenim pfekonaji inflaci. Indexy spotrebitelskych cen totiz ve svém
meziro¢nim vyjadreni postupné klesaji a budou tak ovliviiovat i rozhodovani centrdlnich bank
smérem k poklesu urokovych sazeb.

U korporatnich dluhopist, ale i u dalSich dluhopisovych tfid, pak mlzZete predpokladat vyssi
zhodnoceni, které by se mohlo pohybovat v rozpéti 5-7 %. Pochopitelné v zavislosti na méné a
sloZeni portfolia.

Podobna situace jako u ¢eskych dluhopist je i u evropskych nebo americkych dluhopist. Napfiklad

vynos 10letého statniho dluhopisu USA také presdhl 5 % p.a.

. e Vynos 10letych statnich dluhopisi USA
Vynos dluhopis vs. inflace
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Zdroj: dluhopisy.cz

Zdroj: Wall street journal
(https://www.wsj.com/finance/investing)

Jen je potreba nezavahat. Toto okno vhodné pro nakup dluhopisovych fondl se jednou zavre. A
kdy to bude? A? zaénou centrdlni banky sniZovat sazby. CNB sazby poprvé snizila jiz v prosinci
2023, ECB deklarovala sniZeni sazeb v poloviné roku 2024 a FED na tom bude podobné.

Pro stfednédobou konzervativni investici ted nenajdete nic vhodnéjsiho.
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Vykonnost vybranych konzervativnich fondi v CZK za rok 2023

Nazev fondu ISIN Uréeni Horizont v letech Vykonnost 2023
Penézni fondy v EUR a USD

Fidelity - Euro Cash Fund A-ACC-EUR LU0261953490 Zhodnoceni EUR blizko zakladnim Grokovym sazbam 1 2,97%
Fidelity - US Dollar Cash Fund A-ACC-USD LU0261952922 Zhodnoceni USD blizko zékladnim dGrokovym sazbam 1 5,05%
BNP Paribas Funds Euro Money Market EUR LU0083138064  Zhodnoceni EUR blizko zakladnim trokovym sazbam 1 3,16%
BNP Paribas Funds USD Money Market USD LU0012186622 Zhodnoceni USD blizko zékladnim dGrokovym sazbam 1 5,16%

Kratkodobé dluhopisové fondy pro zhodnoceni v CZK

GSAM Czech Short term Duration Bond LU1134493227 Zhodnoceni kratkodobych rezerv, prevaha statni dluhopisy CR 1 3,85%
BNP PARIBAS Flexi | Fleixble Convertible LU2020654062 Zhodnoceni kratkodobych rezerv, konvertibilni dluhopisy USD, hedged 2 5,80%
Dluhopisy stfednédobé v CZK

BNP PARIBAS Global Enhanced Bond 36M LU2155808657 Zhodnoceni stfednédobych rezerv, mix dluhopisovych ttid, hedged 3 10,20%
Schroders Global Credit Income (min 27.000 CZK) LU1900986131 Zhodnoceni stfednédobych rezerv, mix dluhopisovych tfid USD, hedged 4 11,08%
Allianz Global Multi Asset Credit LU1597343745 Zhodnoceni sttednédobych rezerv, mix dluhopisovych tfid, hedged 4 8,77%
GSAM Czech Crown Bond Fund LU0082087437 Zhodnoceni sttednédobych rezerv, prevaha statni dluhopisy CR 4 10,68%

Pozndmka: Historickd vykonnost nezarucuje vykonnost budouci.

Autor ¢ldnku: Tomds Precechtél, externi spolupracovnik KKIP

Prdvni upozornéni: Tento dokument md pouze informacni charakter a mizZe byt pouZit pouze k
propagaci pfislusné investi¢ni sluzby KK INVESTMENT PARTNERS, a.s. v Ceské republice. Tento
dokument neni nabidkou ke koupi cennych papiri. S investovdnim jsou spojena néktera rizika.
Minulé vynosy nejsou zdrukou vynost budoucich. Hodnota investice muiZe kolisat a neni zarucena
ndvratnost investované c¢dstky. Vynos muzZe kolisat ndsledkem vykyvi ménového kurzu. Investor
by si mél zjistit, které investicni ndstroje jsou pro néj vhodné. VSechny dileZité informace a
dokumenty tykajici se zminovanych fondu, vcetné souvisejicich rizik, jsou k dispozici na
www.kkip.cz.
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