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Co z tg inflacjg?

Obligacje skarbowe notowane z rentownosciami powyzej 6% oznaczajg, iz inwestorzy sy w stanie osiggnac rentownosé
zwrotu z zainwestowanego kapitatu na poziomie ponad 6% w skali roku bez ponoszenia jakiegokolwiek ryzyka przy
wybranym przez siebie okresie inwestycji.

Wielu zadaje sobie zatem pytanie, skoro jest tak dobrze, dlaczego wiec ceny obligacji spadajg a fundusze publikujg tak
stabe stopy zwrotu? Odpowiedz na to pytanie jest w brew pozoru bardzo prosta. Dzieje sie tak, poniewaz inwestorzy
jeszcze miesigc temu oczekiwali 4% rentownosci co powodowato, iz cena 10 letnich obligacji wynosita wéwczas okoto
80% wartosci nominalnej obligacji. Dzisiaj aby zapewnic¢ inwestorom rentownos¢ na poziomie 6% cena spadta do
poziomu okoto 70%. Stanowi to spadek o ponad 10% i jest duzym ciosem dla posiadajacych obligacje
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Poniewaz obligacje sg denominowane w PLN oraz emitowane przez Skarb Paristwa, nominalnie nie mozna bedzie na
nich stracié, trzymajac je do momentu wykupu. Dla wielu jednak horyzont czesto 10 letni jest zbyt dtugim okresem.

Zastandwmy sie zatem co oznacza taka rentownosé. Najistotniejsze to fakt, iz przy utrzymaniu takiej rentownosci
wartos$¢ obligacji kazdego miesigca zyskuje ponad 0,5%. Oczywiscie mozliwy jest kolejny skok rentownosci do poziomu
8% i nominalna strata wartosci portfela aczkolwiek przy takiej rentownosci sam uptyw czasu powoduje, iz w ciggu
pottora roku strata ta zostanie odrobiona wzrostem wartosci obligacji. Zaktadajac zatem, iz jezeli kupimy dzisiaj
obligacje 10 letnie a rentownos¢ wzrosnie do 8% w ciggu najblizszego miesigca, potrzebowac bedziemy tylko 1,5 roku
czasu aby cena wrdcita do poziomu zakupu a inwestorzy posiada¢ beda obligacje zyskujgce okoto 0,66% miesiecznie
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Opracowanie ma charakter czysto informacyjny i zostato opracowany na podstawie informacji uznanych przez autoréw za wiarygodne . Zawarte w nim komentarze sg subiektywnymi poglagdami autoréw. Opracowanie i zawarte
w nim komentarze nie sg podstawg zadnej rekomendacji kupna badz sprzedazy w rozumieniu obowigzujgcego prawa i nie powinny by¢ tak interpretowane. Publikowanie w prasie lub w Internecie catosci lub czesci opracowania
wymaga zgody sporzadzajacych raport
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Czy mozliwy jest zatem realny (po uwzglednieniu inflacji) spadek wartosci inwestycji? Realnie stracimy tylko wéwczas
gdy inflacja przez kolejne 10 lat przekraczac bedzie sredniorocznie 6%. Czy jest to realne?

Jak widzimy na zatgczonym wykresie sytuacja taka od ponad 30 lat roku nie miata miejsca. Trudno zakfada¢, iz w
dzisiejszych czasach powtdrzy sie, tym bardziej iz stopy procentowe sg obecnie w Polsce na wysokim poziomie, inflacja
powinna swodj szczyt mie¢ na przetomie czerwca i lipca a od nowego roku ceny wielu surowcéw mogg zadziataé
deflacyjnie.

Co wiecej obecne rentownosci obligacji s3 obecnie tak wysokie, iz ciezko odnalez¢ obligacje wyzej oprocentowane
wsrdd krajow, ktére emitujg dtug we wiasnej walucie a ryzyko bankructwa jest relatywnie niskie.
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Podsumowujac mozna stwierdzi¢, iz przy rentownosci 4% inwestycja w obligacje skarbowe wydawata sie dobra
inwestycjg, przy 6% to okazja, ktdra moze sie szybko nie powtérzy¢.
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