Rosyjska gietda na fali wzrostowej
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Uspokojenie sie sytuacji politycznej zwigzanej z kryzysem ukraihskim oraz odbicie
cen ropy naftowej przyczynity sie do znaczacych wzrostéw notowah spoétek
rosyjskich. Inwestorom nie przeszkadzajg stabe dane ptynace z rosyjskiej
gospodarki, ktéra wchodzi w techniczng recesje. Ekonomisci oczekuja 4-5%
spadku PKB w 2015 roku. Gtéwnym powodem spowolnienia sg niskie ceny ropy
naftowej, ktérej produkcja jest istotnym kontrybutorem do rosyjskiego PKB. To
ropa w najwiekszym stopniu odpowiada za stabos$¢ rubla. Oczywiscie rosyjskiej
gospodarce nie pomaga geopolityka oraz sankcje. Jednak wydaje sie, ze
najwieksze szkody Rosji wyrzadzity kontrsankcje na import zywnosci, ktére
przyczynity sie do skokowego wzrostu inflacji oraz pogorszenia standardu zycia
obywateli. Rosyjski rzad poprzez ich wprowadzenie dokonat przystowiowego
strzatu w stope.

Odnosze wrazenie, ze obraz konfliktu na Ukrainie w polskich mediach jest mocno
zmanipulowany. Bez watpienia Rosja ponosi odpowiedzialno$¢ za destabilizacje
Ukrainy, ale rzeczywista istota konfliktu jest o wiele bardziej skomplikowana i
duza wine za rozwdj wydarzen ponosza sami Ukraihcy. Z punktu widzenia
inwestordw wazne jest to, aby byty wdrazane postanowienia porozumienia z
Minska, ktére z pewnoscig nie rozwigzg wszystkich probleméw, ale przynajmniegj
przyczynig sie do ograniczenia spirali przemocy i dadzg szanse dyplomacji na
odegranie wiekszej roli. Dlatego wazne jest uszanowanie rozejmu przez obie
strony. Jesli w perspektywie kilku kwartatéw dosztoby do zdjecia czesci sankcji na
Rosje, bez watpienia wptynetoby to pozytywnie na rosyjskie spotki.

Mimo ostatnich wzrostéw, roczne stopy zwrotu pozostajg mocno ujemne, a spotki
rosyjskie w dalszym ciggu notowane sg z wysokim, bo okoto 50% dyskontem
wobec emerging markets. W kolejnych miesigcach oczekuje utrzymania ogromnej
zmiennosci notowan spoétek rosyjskich, m.in. ze wzgledu na to, ze polityka w
dalszym ciggu bedzie odgrywac najwieksza role. Najwiekszym zagrozeniem moze
by¢ kontynuacja agresywnej polityki Witadimira Putina w Europie Wschodniej.
Jednak majgc na uwadze silne niedowazenie Rosji w portfelach funduszy rynkéow
wschodzacych oraz znikome zainteresowanie inwestycjami w tym kraju, mimo
wysokiego ryzyka, jestem dos$¢ pozytywnie nastawiony do rosyjskich akcji.
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