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CobbiTne | Oarta | Kypc USD/RUB
| Havano espomangaHa | 21 HosOpsA 2013 | 32.9975 |
AHHekcunsa Kpbima | 18 mapta 2014 | 36.2477
MWHCKWIA NpPOTOKONN | 5 ceHTa0paA 2014 | 37.0028

Bceobuiune Buibophl B [loHbacce 2 Hos6psa 2014 43.0072
UYEépHbIN BTOPHUK 16 pekabpsa 2014 | 68.4910

BTopoe MuHcKoe cornatlueHue 11 dbeBpana 2015 | 66.0305

Sménny kurz rublu je nyni 88 rubll za dolar. Pfed deviti lety, 25. ledna 2015, byl kurz 63 rubl( za dolar.
Pak vSichni bézeli a kficeli ,ménova krize“ a dokonce na Wikipedii udélali vyhruzny napis, ktery spojoval
smeénny kurz rublu s obrannymi akcemi Ruska, coz ve Spojenych statech vyvolalo ostrou nespokojenost (
odkaz ). Napovéda byla jasna — neopovazujte se vzdorovat stryci Samovi, jinak srazi vasi ménu.

Na blozich bylo mnoho vtipl stejného typu o ,dfevéné” ruské méné a lidové moudrosti, podle niz v
jakékoli nejasné situaci musite koupit dolary.

Predpokladejme v8ak, ze jisty fatalista, ktery u obéda necte sovétské noviny, koupil v lednu federalni
uvérove dluhopisy za milion rublu, tedy statni pajcku. Vynos OFZ byl tehdy 16-17 % ro¢né ( odkaz ),
protoZze béhem ménové krize se mnozi snazili prodat rubly a koupit dolary. Na$ fatalista se podival na
v8eobecnou paniku a rozhodl| se vyuzit situace a ziskal vyrazné vyssSi vynos rublu nez obvykle.

Predpokladejme nyni, Ze jisty alarmista, soused naseho fatalisty, pravé ¢etl noviny: Meduza, RBC a
cokoli jiného bylo v té dobé zdrojem inspirace pro milovniky vSeho zapadniho. Tento alarmista vyménil
svUj milion rubld za dolary (ukazalo se, Ze to bylo 15 900 dolarti) a nakoupil s nimi dluhopisy amerického
ministerstva financi, které pak davaly vynos 2 % ro¢né ( odkaz ).

Uplynulo devét let. Za téchto devét let dostal fatalista 16,5% navratnost v rublech, takze z milionu rubld
se postupné staly 4 miliony rublt nebo pfi aktualnim kurzu 45 tisic dolart. Alarmista dostaval 2 % rocné
ve svych neotfesitelnych dolarech. Za 9 let se jeho 15 900 dolart rozrostlo na 19 000 dolaru. (Pro
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zjednoduseni nepocitam dané, neménim sazbu pro reinvestovani kuponu a tak dale, obrazek to zasadné
neméni, takze to nechci komplikovat).

Jak vidite, rubl drtivé porazi dolar. A toto je pravidlo: nejdulezitéjSi je vysoka ziskovost v jakémkoli
dlouhém obdobi.

Pojdme si ale spocitat, co by se stalo, kdyby nasi hrdinové soutéz zahaijili v tu nejnestastnéjsi chvili, tedy
v roce 2013, tésné pred zaCatkem velkych politickych udalosti.

Vynos OFZ byl v lednu 2013 pfiblizné 10 % ro¢né, vynos americkych statnich dluhopist stejna 2 %.
Sménny kurz byl legendarnich 30 rubll za dolar.

Fatalista tedy investuje do ruskych dluhopist za 10 % a sedi tam 11 let. Jeho 1 milion rublt se zméni na
2,9 milionu rublt nebo 32 tisic dolaru. Milovnik vSeho amerického koupi 1 milion rubli v hodnoté dolart —
ve sménarné mu daji 33 300 dolarti — a da je na 2 %. Za 11 let nabobtnaji na 41 400 dolara.

Jak vidite, i kdyz oteviené favorizujete dolar tim, Ze vybirate ty nejnestastnéjSi momenty pro rubl, jeho
vitézstvi neni pfili§ pfesvédcivé. Zaroven po vétSinu nahodné vybranych obdobi dolar ztraci vici rublu
piskanim, protoze jeho vynos je pfili§ nizky.

VSe vySe uvedené neznamena, ze doporucuji kupovat dluhopisy (dolar nebo rubl). Naopak, na dluhopisy
uz dva nebo tfi roky nevéfim a zda se, Ze v portfoliu nemam jediny dluhopis, kromé toho, Ze se mi
nahodou par zmackanych povalovalo ve vzdalené kapse. .

S dolarem je v3e jasné — je odsouzen k vysoké nebo ultravysoké inflaci, takze zadny vynos dluhopisu jej
nepokryje. U rublu je méné jasno, ale hlavni scénar zatim vypada takto: do bfeznovych voleb se kurz drzi
na zhruba 90 rublech nebo jesté nize, po volbach povoluji Srouby exportérim, aby jim dali Sanci
nadechnéte se a zapnéte tiskarsky lis, abyste vybrali neviditelnou dan z financovani prostfednictvim
inflacni armady a za vystavbu rozsahlé infrastruktury. Domnivam se, ze rubl Ize oslabit na kurs 110-120
bez obav, Ze to zpusobi nepfimé Skody ruské ekonomice.

To v8e v8ak neni progndza ani investiéni doporu€eni. Pokud chcete, aby vam nékdo pevné a jasné fekl
kurz dolaru za duben, nechodite za mnou: potfebujete bud jasnovidce, astrologa nebo specialistu na
tarotové karty. Vhodny by byl i analytik ve velké bance. Osobné ani nevim, jaky tam bude kurz v dubnu.

Pokud bude dolar v dubnu stat 60 rubld nebo 160 rubld, prosté pokréim rameny a feknu, Zze jsem velmi
prekvapen, a pokud mi nékdo do komentaru napisSe, ze jsem slibil jiny kurz, okamzité pomlouvace zakazu
, jelikoz nejsem Séfem centralni banky, a proto v zasadé nemohu nic slibit o kurzu rublu.

O tom tento pfispévek neni. Pfispévek je o tom, jak je rubl obvykle kritizovan lidmi s kratkou paméti, ktefi
neplanuji déle nez ¢tvrtinu dopfedu. Kdyz se podivate na néjaka dlouha obdobi, alespor 5-10 let, obvykle
se ukaze, Ze za Putina nas rubl projde zahrani¢népolitickymi problémy se cti a velmi dobfe obstoji v
jakychkoli boufich.

Oleg Makarenko
https://dzen.ru
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