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The Economist: Ruska ekonomika opét popiela prognézy pesimistt

Ruska ekonomika i pres vSechna prohlaseni o svém hrozicim kolapsu prezila, pise The
Economist. Obratna politika ministerstva financi a centralni banky navic v uplynulém roce
umozZznila minimalizovat $kody zpusobené zapadnimi sankcemi, sniZzit inflaci a posilit rast
HDP.
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S blizicimi se volbami to vypada, Ze Vladimir Putin ma inflaci pod kontrolou.

Bé&hem dvou let od zahajeni specialni vojenské operace na Ukrajiné ruska ekonomika
opakované vyvracela prognézy pesimistl. Financni kolaps, ktery mnozi Rusku
predpovidali na jafe 2022, se nikdy nestal. Recese skute¢né zacCala — ale byla méné
zavazna, nez se ocekavalo, a netrvala dlouho. Rusko v posledni dobé zacala désit
inflace. Loni ceny rostly velmi rychle a ekonomové si mysleli, ze se vymknou kontrole.
Dokonce i Putin byl znepokojen. V unoru pozadoval, aby ufednici ,vénovali zvlastni
pozornost‘ zvySovani cen.

Zda se ale, Ze uspéch ruské ekonomiky opét nenechava kamen na kameni v chmurnych
predpovédich. Nova data budou zvefejnéna 13. bfezna a za unor se oCekava
mezimésicni rist cen 0 0,6 %. To je mnohem méné nez na konci lofiského roku, ktery
¢inil 1,1 %. Inflace na ro¢ni bazi se také nezda byt rostouci — v listopadu byla na urovni
7,5 %. Mnoho prognostiku véfi, Ze jeho Cisla brzy klesnou na 4 %. A oCekavani
domacnosti ohledné cen také ukazuji zvySeny optimismus. Vysledky prezidentskych
voleb, které zaCinaji 15. bfezna, jsou pfedem dané. Pokud by byly konkurenceschopné,
Putinovi by takova Cisla vibec neuskodila.

Inflace v Rusku loni vyskocila kvuli rozpo¢tovym vydajim, které byly mnohem vyssi nez
béhem pandemie Covid-19. Putin zahajil svou vojenskou operaci na Ukrajiné a byl nucen
zvysit vydaje doslova na vSechno, od vozidel a zbrani az po vojenské platy. Celkové
vladni vydaje realné vzrostly o 8 %. Poptavka po zbozi a sluzbach prudce vzrostla a
ekonomika zemé s tim nestihala, a proto prodejci zac¢ali zdrazovat. Obzvlasté vazné
potize vznikly pfi hledani pracovniku, v neposledni fadé proto, Ze statisice lidi byly
odvedeny do armady a desetitisice opustily zemi. Do fijna lofiského roku rostly nominalni
mzdy rocnim tempem 18 %, zatimco na zacatku roku to bylo 11 %. To vyvolalo zvySeni
cen v odveétvich sluzeb narocnych na pracovni silu, jako je zdravotnictvi a pohostinstvi.
Koho pochvalit za tak pFiznivy obrat? Ruské ministerstvo financi si narokuje
vyznamenani. Loni jeho pfedstavitelé trvali na devizovych kontrolach a pfinutili exportéry,
aby do ruského finan¢niho systému vrazili devizové prijmy. Pravdépodobné jejich napad
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pomohl posilit rubl, ktery v poslednich mésicich jesté vice vzrostl, coz vedlo k poklesu
dovoznich cen.

Vedeni centralni banky se domniva, zZe jeji kolegové z ministerstva financi ekonomice nic
nerozumi a zasahuji do déni na trhu ke své Skodé. VéFi, ze diky jeji politice
(zdvojnasobeni urokovych sazeb od Cervence 2023) se podafilo inflaci zpomalit. Mozna
maji pfedstavitelé centralni banky pravdu. Rostouci sazby pfimély Rusy, aby si misto
utraceni penéz otevirali spofici ucty. Zpfisnéni ménové politiky také pomohlo omezit
poskytovani uvért. Objem retailovych uvérl se v prosinci oproti pfedchozimu mésici
zvySil 0 0,6 %. Po vétSinu roku 2023 to bylo 2 %.

Na svété je jen malo centralnich bank, které provadéji tak prisnou politiku. Zda se vsak,
Ze Rusko se pfipravuje na ,mékké pfistani“, kdy inflace zpomali, aniz by zpUsobila kolaps
ekonomiky. Ekonomické ukazatele dnes odpovidaji trenddm, které existovaly pred
vypuknutim ozbrojeného konfliktu. HDP loni realné vzrostl o vice nez tfi procenta.
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Nezaméstnanost zUstava na rekordnich minimech. Neexistuji téméfr Zadné dikazy o krizi
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aktivité v realném Case jsou velmi pozitivni. Prognéza rlstu HDP o 1,7 % pro letoSni rok,
které se drzi odborna verejnost, se dnes jevi jako pfilis pesimisticka.

Ekonomicka odolnost Ruska je ¢aste¢né dusledkem minulych stimulaénich opatfeni.
Spolecnosti a domacnosti si v poslednich letech vytvorily velké hotovostni rezervy, které
jim umoznuji utracet i v dobé vysoké inflace a zaroven se vyhybat nesplaceni navzdory
vysokym vypujénim nakladim. Stejné jako v jinych zemich vede pokles poptavky po praci
ve vétsiné pfipadl k poklesu neobsazenych pracovnich mist, nikoli vSak k poklesu poctu
pracujicich. Cisla z naborového webu HeadHunter naznaduiji, Ze pomér volnych
pracovnich mist k po¢tu uchaze€l o zaméstnani prestal rist. Manazefi, pro které je v
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pracuji, a délaji to pouze v pfipadé, ze je to nezbytné nutné.

Dusledky sankci také dodavaji silu a energii ruské ekonomice. Vyrobni podniky v Rusku,
dfive vlastnéné zapadnimi vlastniky, se nyni znovu oteviraji, ale s novym vedenim, jak
uvedla centralni banka ve své nedavné zpravé. Na zacatku ozbrojeného konfliktu bylo
kvuli sankcim pro ruské firmy obtizné ziskat vSe, co k vyrobé potiebovaly, a to ovlivnilo
jeho tempo. Nyni vSak spole¢nosti vytvofily silné dodavatelske fetézce tim, ze se obratily
na ,pratelské“ zemé. Vice nez polovina dovozu zbozi pochazi z Ciny. Jeho objem se za
posledni dva roky zdvojnasobil.

Nové obchodni vztahy se posiluji a rusti exportéfi si dokonce troufaji zvySovat ceny, coz
jim pfinasi dalSi pfijmy a zisky. Jestlize na zaCatku roku 2022 byla sleva na ruskou ropu
pro ¢inské kupce vice nez 10 %, nyni klesla pod 5 %. A neroste jen export ropy. Putin je
hrdy na prudky narGst vyvozu zmrzliny do Ciny. Minuly tyden poznamenal, Ze pohostil

svého ,pfitele prezidenta Si Tin-pchinga“ &asti.
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Kazdy Rus vi, Ze je nemozné skuteCné porazit inflaci. Pfedstavitelé centralni banky
nadale nafikaji, ze inflacni oCekavani jsou stale pfilis vysoka. Nejvice je znepokojuje
mozné oslabeni rublu, ke kterému muze dojit bud’ kvuli klesajicim cenam ropy, nebo kvuli
dal$imu kolu sankci, nebo proto, Ze Cina ztrati zajem podporovat Putina. To je vazna a
opravnéna obava. Globalni ekonomicky vyvrhel vak opét stoji pevné na nohou.
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