MMF aktualizoval vyhled. Némecko bude
tésne nad nulou. Rusko naopak poroste.
Sankce evidentne selhaly
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CR. Zatimco jesté v rijnu ¢ekal rist o 2,3 %, uz v listopadu ¢ekal jen 1,2 % a nyni piichazi s
rustem o 0,7 %.

Nékdo bude rikat, ze i tak je to hezky obrazek, protoze, kdyz si uvédomime, ze v roce 2023 jsme
klesali 0 0,4 %, tak se jedna o zlepSeni. Jenze toto mi prijde chvdala za kazdou cenu.

Zajimavé je, ze Ceské ministerstvo financi o¢ekava letos rust o 1,4 %, aby nasledujici rok rostla o 2,6
%. To je divné. Tak velky rozdil mezi institucemi obvykle neni. Zcela se nabizi otazka, jestli to neni
tim, Ze se blizi volby a je treba prezentovat ekonomiku v lepSim svétle. Dnes na tuto otdzku neumime
odpovédét, ale za par mésicu se uvidi. Ja osobné ¢ekam niz$i rust.

V kazdém pripadé dobré Cisla nahravaji politikum. Pokud by ekonomika rostla rychleji, budeme plnit
radu parametru, jako tfeba tzv. Maastrichtska kritéria, ktera umozni prijeti eura, po kterém vola
rada vladnich stran.

V kazdém pripadé z celé V4 mame mit podle odhadu nejslabsi rust. Fond predpoklada, ze HDP
Slovenska se letos zvysi 0 2,1 %. V Madarsku by mél rast ¢init 2,2 % a v Polsku dokonce 3,1 %. To
signalizuje, Ze v CR zaZijeme dal$i promarnény rok. My se snad ani letos nedostaneme na vysledek
pred Covidem.

Némecko a Francie ztraceji dech

MMF odhaduje, Ze se situace nejvétsi evropské ekonomiky zhorsi. Némecko pry poroste ze vSech
vyspélych ekonomik nejméné. I zde je vidét postupné zhorSovani progndzy. V lednu tvrdili, ze
ekonomika poroste 0 0,5 %, nyni ocekavaji jen o0 0,2 %. Problémy jsou pritom jasné. Ekonomika trpi
kvtli demografickym diivodim. M4a nedostatek pracovnich sil, a navic méa problémy s transformaci
na zeleny prumysl.

Tyto problémy jsou i jinde, a tak Francie proti puvodni progndze zpomali z 1 % na 0,7 %.

MMF by pritom mohl opét snizit odhad, protoze uz nyni varuje Evropu pred potencidlnim rozpadem
dodavatelskych retézcu. Toto vzdy vede k nizsi vyrobé a vyssi cené.

Sankce na Rusko evidentné nefunguji

MMF zverejnil i ocekavani vyvoje Ruské ekonomiky. Tady asi vétSina lidi ¢eka propad, protoze si
pamatuji, jak ndm pred dvéma lety tvrdili, Ze v Rusku po opusténi SWIFTu, nastane katastrofa. Nic
takového se ale nestalo. Mimochodem i proto, ze SWIFT Rusko nikdy plné neopustilo.

Rusko méa podle dat rast nejrychleji z ekonomik oznac¢ovanych v MMF jako vyspélé ekonomiky. Na
rozdil od stredni Evropy, tady MMF postupné vyhled zlepSuje. V lednu ¢ekal rust Ruska o 2,6 %, aby
v dubnu Cekal rast uz na 3,2 %. V roce 2025 se ¢eka zpomaleni na 1,8 %. Jenze to je stale tak vysoky
rust, ze ho my moznd ani nedame.



Ukazuje se, ze se ekonomika Ruska rychle a efektivné zménila na valeCnou ekonomiku. Dokaze
sankce snadno zvladat. Je najednou vice sobéstacna. Doméci spotieba se pritom moc nezmeénila
stejné jako domaci investice.

Evidentné je se sankcemi néco Spatné. Bud je nutné je pritvrdit, nebo opustit. Stavajici stav je
kockopes.

Investi¢ni skupina CFG | 10 let na finan¢nim trhu v CR

Skupina CFG funguje na Ceském finan¢nim trhu pres 10 let. Poskytuje kvalitni servis investorum,
emitentum, klientim a partnerum. Konsolidovany obrat celé skupiny je 70 mil. K¢, méa pres 1 900
investort a 415 mil. K¢ aktiv. Provozuje také portal Dluhopisomat.cz nejlépe hodnoceny dluhopisovy
inzertni portéal v CR.
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