Rubl prudce roste navzdory sankcim a hrozbé
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RUSKO: Rubl ziskal zpét témeér vSechny ztraty, které utrpél od konce tinora: dolar je pod
80. Na cesté jsou nové sankce a hrozba ,technického selhani“ u eurobondu. I to vSak ruska
meéna ignorovala.

Co zpusobilo jeji posileni tvari v tvar sankcim? Vcasna opatreni.

Zacatkem brezna se rubl propadl o 40 % na 139 za dolar. V poloviné mésice se vSak zacala
vzpamatovavat, a to i presto, Ze sankce nadale plati. ,,V druhé poloviné brezna ruskd ména
prokazala neuvéritelnou stabilitu v soucasném prostredi a dokdzala témér plné vyhrat
neddavné oslabeni vii¢i americkému dolaru a euru,” 1iké Vitalij Manzos, senior manazer
investicni spole¢nosti Algo Capital.

Analytik uvadi nékolik duvodu pro takovou dynamiku. V prvé radé zavedeni ochranné provize za
nakup dolara a eur na burze ve vysi 12 %. Toto opatfeni samo o sobé ucinilo spekulativni nakupy ve
strednédobém horizontu zbytecné. Z devizového trhu pres noc tak opatreni ,vyhnalo” vrstvu kupcu,
spekulant.

Druhym klicovym faktorem udrzitelnosti je soucasny zakaz prodeje aktiv v rublech
nerezidenty. Kromé toho byl pozastaven nakup cizi mény na domacim trhu v ramci
rozpoctového pravidla. Za takovych podminek obnoveni kdysi i¢inné normy na prodej 80 %
devizovych prijmu na domacim trhu exportéry silné tlaci dolar dolu.

Povinné konverze devizovych prijmu exportéru, stejné jako zvy$end provize za sménné transakce pro
jednotlivce, bude mit vliv na rubl az do zari. Podle finan¢niho analytika Artema Zvezdina to muze dat
ruské meéneé prilezitost prosadit se v koridoru 80-75 za dolar.

-

| nejmensi finanéni prispévek velice pomaha! Dékujeme!

CHCI PRISPET

Sankce “dira”

Silnou podporou rublu tvari v tvar tlaku sankci je pokracujici prodej ruského plynu. A kromé toho,
rozhodnuti prezidenta vyménit to za rubly s otevienim Ut zahrani¢nimi partnery z nepratelskych
zemi v Gazprombank, upozornuje Valerij Polchovskij, senior analytik Forex Club Group.

Zapadni importéri vysli vstric a aktualizované podminky napul obmékcili, nicméné
mechanismem zavedenym 1. dubna je pravé prodej plynu za rubly. “Gazprom” prijima
ruskou ménu, i kdyz podle ponékud matouciho schématu pro protistrany. Platba (splnéni
smlouvy) se povazuje za provedenou, kdyz jsou na ucty Gazpromu obdrzeny rubly. Veskeré
premeény jsou interni pro Gazprombank a zadnym zpusobem se netykaji zahrani¢nich
kupcu.
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Neschopnost opustit ruské energetické zdroje se podle americkych médii stala ,, obrovskou dirou v
sankcich” uvalenych koalici spojenct USA a vyrazné posilila rubl.

»Nékolik evropskych zemi naddle nakupuje rusky plyn, protoze jsou na ném silné zavislé a
neni dostatek alternativnich dodavatelt. Pridejte k tomu rist cen ropy a zemniho plynu,
stejné jako stabilitu obchodnich vztahii Ruska s dalsimi velkymi ekonomikami, jako je
napr. Cina a Indie . V diisledku toho bude neustdvat priliv cizi mény do Ruska To prispélo k
posileni rublu,” vysvétluje posluchaclim americka rozhlasova stanice NPR.

V kontextu tézké energetické krize, zrychleni inflace, zavirani tovaren a zemédélskych podniku je
naprosto zrejmé, ze Zapad si nemuze dovolit zadné ropné a plynové embargo. Zavislost na ruskych
energetickych zdrojich je prilis velka.

Zcela ignorovano

Mezitim tlak na Rusko sili. Spojené staty tedy 6. dubna uvalily bloka¢ni sankce na systémové dulezité
banky - Sberbank a Alfa-Bank.

»Ulozené sankce nebudou mit vyznamny dopad na praci banky a nijak neovlivni obsluhu
Rusiim, protoze systém se jiz prizpisobil drive zavedenym omezenim,” uvedla Sbherbank.

»Co to znamena? Obecné nic,” uvedla Alfa-Bank v prohlaseni. ,Na Rusko bylo uvaleno jiz 8257
sankci. Drive jsme se toho bali, ale nyni fungujeme jako obvykle. Sluzby pro pravnické
osoby funguji jako obvykle a provadime platby v rublech a dalsich ménach, s vyjimkou
dolarii a eur. Docasné také pozastavujeme vyrovndni s protistranami ze Spojenych stati.”

Ruska ména na sankce zareagovala nepredvidatelné: Na moskevské burze pokracovala ve svém
stabilnim ristu vici dolaru a euru. Poprvé od 23. unora dolar klesl pod 80 rubld, euro - pod 87.

Zajimavé je, ze ruska meéna ignorovala hrozbu formalniho ,defaultu” uplné stejnym
zpusobem. Ministerstvo financi Ruska jiz drive oznamilo prvni splatné zavazky v rublech ze
suverénnich eurobondu zahrani¢cnim drzitelum za 649,2 milionu dolaru. Drive americké
ministerstvo financi zakazalo rublové platby za rusky statni dluh v americkych bankach.
Podle mluv¢iho ministerstva financi USA si ,Rusko musi vybrat mezi vycerpanim svych
zbyvajicich cennych dolarovych rezerv, pouzitim novych dolarovych prijmi nebo
selhanim.” Pozice ruského ministerstva financi je ale tvrda: prepocet na cizi ménu nebude vracen,
dokud zemé neziska znovu pristup ke zmrazenym devizovym GCtum.

Analytici se priklanéji k nazoru, zZe trh jiz uvedl do kurzu vSechny mozné scénéare: Jak posileni sankci,
tak narust poctu ruskych bank odpojenych od systému SWIFT, stejné jako odmitnuti drzitelt ruskych
eurobondu prijimat kuponové platby v rublech.

Co bude dal

Strednédobé prognézy tykajici se stability ruské mény se vSak velmi liSi. Udélosti se vyvijeji
nepredvidatelné.

»0Odpojovani stale vice bank od SWIFTu komplikuje proces mezindrodnich prevodii a miize
vést ke snizeni prilivu zahrani¢nich penéz do zemé, coz je pro rubl negativni. A zmrazeni
casti zlata a deviz centrdlni banky rezervy omezuji schopnost reguldtora podporovat
ndrodni ménu,” ¥ikd Roman Cec¢uskov, vedouci investi¢ni analytické banky ,Renaissance Credit”.
Pokud bude souc¢asné situace na trhu a moznost nerezidentu stahnout se z ruskych aktiv pretrvéavat,
bude podle expertu organizace kurz dolaru v horizontu tii mésict ¢init 105-115 rubla. Pokud
geopoliticky tlak sldbne a devizové zisky se na trhu nadéle prodavaji nad ramec toho, co je nutné k
zajisténi platby za dovoz, mozny rozsah kotaci je 80-105 rubli za dolar. Zprisnéni sankci je stéle
schopné vytlacit ruskou ménu k trovnim 120-150 za dolar, uvadi spolecnost Renaissance Credit.
Podle Michaila Chacaturjana, docenta katedry managementu a inovaci na Financni
univerzité pri vladé RF, se kurz po dobu dvou nebo tri mésicu bude pohybovat v rozmezi
82-85 rublu za dolar a 91-94 za euro. V budoucnu vSak muze byt zakaz ucasti zahrani¢nich
hraca na obchodovani s ménami zrusen: 85-87 rublu za dolar a 94-96 rublu za euro. A v



horizontu Sesti mésicu - deviti mésicu je rubl schopen vratit se na urovné ze zacatku roku
2022 - 77-79 za dolar a 81-85 za euro.
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