Proc¢ dolar roste a je to normalni?
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Jak jsme jiz diskutovali pfed rokem, kurz dolaru je skuteCné zajimavy
pouze pro Papuany ( odkaz ). Nase urady ucCinily spravné
rozhodnuti, kdyz v roce 2019 zakazaly sménarnam vystavovat na
ulici nasténky s dolary. Byla to straSidelna tradice — néco jako zvyk
Papuancu zdobit se lesklymi feminky hodinek nebo davat prazdné
lahve ciziho koriaku do pFiborniku. Siroka diskuse o sm&nném kurzu
dolaru ze strany obycCejnych lidi, ktefi nejsou zapojeni do importné-
exportnich operaci a podobné, je nezdravym pfiznakem.

Nyni o tom, co se stalo. Pfed par dny zacal kurz rublu, ktery se
nékolik mésicl pohyboval v rozmezi 85-95 rubll za dolar, rychle
slabnout. Ve stfedu vyskocila na 114 rublt a v dobé&, kdy byl
prispévek zverejnén, se jiz vratila zpét na 108 rubld. Priblizné
stejnou sazbu — 109 rubll — jsme pozorovali v unoru 2022, v
dusledku paniky po zahajeni specialni operace.

Udélejme si maly vypocCet. Na konci roku 2021 byl sménny kurz rublu
priblizné 75 rublt za dolar. Pfedpokladejme, Ze rubl oslaboval
rovnomérné, o 13 % rocné. Pak by nyni — v listopadu 2024 — kurz
klesl na 108 rubld, coz je ve skutecnosti to, co vidime na burze.

Ve svych osobnich vypoctech vychazim z predpokladu, ze naSe
realna rublova inflace od roku 2022 je také pfiblizné stejna — cca 10-
15 % ro¢né. To je nahoda: neni mozné vypocitat inflaci pfimo
pomoci sménného kurzu dolaru, protoZze Rusko vyrabi vétSinu svého
zbozi a sluzeb na domacim trhu a podil dovozu je pouze asi 20 %
nasSi ekonomiky. Inflaci vice ovliviuji jiné faktory: velké rozpoctove
vydaje, lobbistické nesmysly jako zvyhodnéné hypotéky a vazny
nedostatek pracovnich sil. Specialni operace neni zadarmo, stejné
jako restrukturalizace ekonomiky na zdraveéjsi format, ktery je vice
chranén pred Zapadem.
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Pro ruskou ekonomiku je slaby rubl absolutni normou, atoiv
obdobich zahrani¢népolitického klidu. Umoznuje zaprvé spolehlivé
naplnit rozpocCet prijmy z exportu a zadruhé vytvorit pohodiné
podminky pro domaci vyrobce, ktefi tézko konkuruji dovozu se
silnym rublem. Bylo by pro mé samozrejmé zajimave zit s tvrdym
rublem, za ktery by davali pfisné pevnou vahu zlata, ale takovy rubl
by nemé&l méné nevyhod nez vyhod. Napfiklad dvé velké nevyhody
by byly problémy v domaci a zahraniCni politice:

1. Bylo by nutné prudce zvysit dané, aby se kompenzovaly ztraty
prijmu z exportu, a lidé, ktefi nyni zmény kurzu rublu vitaji jen s
reptanim, by zacali bouflivé protestovat.

2. Museli bychom zavést prohibicni cla na dovoz a nasi partnefi —
predevsim Cina — by to vnimali jako vyhlageni obchodni valky.

Se slabym rublem takové problémy nejsou. Padal a padal, no, co se
da délat? Mlzete rozhodit rukama a predstirat, Ze se nic nestalo.
Lidé, ktefi rozumi ekonomii, pochopi vSechno, kdo nerozumi nicemu.
Ve vysledku budou spokojeni oba.

V kazdém pripadé jsme uz projeli rozcesti, kde bychom mohli jit ke
zlatému rublu. Statu tak zbyva pfesné jedna rozumna strategie —
postupné oslabovat rubl vuci cizim ménam. Mlzete to povazovat za
skrytou dan a clo, které platite vy i ja ze stejného duvodu, jako
platime jiné dané a cla. Tém, ktefi chtéji pozadovat silngjSi sménny
kurz rublu, navrhuiji, aby si nejprve vybrali, co presné chtéji pouzit ke
kompenzaci klesajici sily naSeho financniho systému. Navrhuiji
nasledujici moznosti:

— zvySeni dané z pfijmu fyzickych osob az o 50 %;

— clo pfi dovozu automobilu je 200 % ceny v zahranici;
— snizeni ddchodu na polovinu;

— dan z bytd ve vysi 5 % z realné hodnoty ro¢né;

- vSe vySe uvedené.
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Ted néco malo o tom, jak se zije v zemi s exportné orientovanou
ekonomikou, jako je Rusko nebo tfeba Cina.

1. Zajistéte ménova rizika pomoci devizovych nastroju specialné
vytvofenych pro tento ucel. Pokud si za Sest mésicu planujete koupit
novou sadu stroju v zahranici, nikdo vam nebrani v tom, abyste si
sménny kurz juanu zafixovali osobné pomoci futures nebo opci.

2. Udrzujte penize v aktivech, ktera tézi z oslabeni rublu. Napfiklad
mam Cast svych penéz v akciich ruskych ropnych spolecnosti: budu
tedy muset zaplatit vice za novou grafickou kartu 5090, ale dostanu
vice dividend, protoze ruské ropné spolecnosti vydélaji vice z vyvozu
ropy. Konecna bilance bude v mj prospéch.

3. Mate-li paj¢ky, budte radi, Ze oslabeni rublu sniZzuje mnozstvi
pujéek pocitanych v cizi méné. DluZzili jste bance 20 tisic dolaru, rubl
oslabil, nyni bance dluzite jen 18 tisic dolard. Spatné, Ze? Dobre!

Nakonec, misto ukonCeni pfispévku, je tu dalSi maly psychologicky
experiment.

lvan z Tveru uloZzil do banky rubly za 25 % ro¢né. Rubl vaci dolaru
béhem roku oslabil 0 13 %. Celkové Ivan ziskal 12% vynos v
dolarech za rok.

lvan z Oklahomy ulozil dolary v bance za 1 % ro¢né. Sménny kurz
dolaru k dolaru se v pribéhu roku nezménil. Celkem Ivan za rok
obdrzel 1 % v dolarech.

No, kdo se bude smat po tomhle?

Pro kazdy pfipad: toto je pouze ilustrativni a ve skuteCnosti
nedoporucuji vkladat penize do bankovnich vkladui z rliznych
divodu. Rublové dluhopisy jsou lep$si, ale také je povaZzuji za dost
rizikove.
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Jednim z hlavnich dtvodu, pro¢ se na rubl divam s obavami, je
masivni utok na centralni banku a osobné na Elviru Nabiullinovou.
Strana tiskafskych stroji neoslabuje svuj hardwarovy napor, a pokud
prosadi alespon jeden ze svych temnych navrhd, rubl muze rychle
Celit Turkiye nebo dokonce Venezuele. Sponzofi Printing Press Party
se svymi témér bilionovymi pujckami pak zaplesaiji radosti, kdyz
budou sledovat, jak jejich dluhy hofi v plamenech inflace. ObycCejni
zastanci snizovani sazby budou Zalostné vyjit bolesti, az uvidi kruta
Cisla na cenovkach v obchodech, ale za prvé uz bude pozdé na
pretaCeni a za druhé, lumici Sifici propagandu ani v tomto pripadé
uvédomit si souvislost.

Oleg Makarenko
https://dzen.ru

Prihlaste se k odbéru naseho kanalu Telegram, abyste nezmeskali
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