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Ruska ekonomika porastie, obmedzia ju len sankcie

Coface: Rast HDP by mal dosiahnut’ tento rok 1 %, hodnotenie rizika
nesplacania si pohl'adavok medzi firmami vSak zostava na znamke C.

Ruskéa ekonomika by mala v tomto roku vzrast aj napriek sankciam, ktoré na krajinu uvalila EU
a dalSie zapadné krajiny. Po medziroénom raste HDP 0,3 % v poslednom kvartali 2016, €o je
prvy rast od Stvrtého Stvrtroka 2014, by tento rok mala ekonomika vzrast o 1 %. Konstatuje to
nadnarodna spolocnost’ Coface, globalny lider v poisteni pohfadavok firiem a manazovani ich
kreditného rizika.

Rast napriek sankciam

Zapadné krajiny uvalili na Rusko sankcie eSte v marci 2014 ako reakciu na pripojenie Krymu
a udajnu vojensku pomoc Moskvy separatistom vo vychodnych provinciach Ukrajiny v roku
2009. Unia sankcie este niekolkokrat rozsirila, najma po pade malajzijského lietadla Malajzia
Airlines MH17 nad vychodnou Ukrajinou v juli 2014. Sankcie zakazuju vybranym jednotlivcom a
subjektom pdsobiacim v ruskych odvetviach obrany, energetiky a financii akékolvek finanéné
transakcie na medzinarodnych finan¢nych trhoch a v obchode.

,Neexistuju ziadne naznaky ochoty zapadnych krajin zmakgit v blizkej buducnosti sankcie, a to
ani Ciasto¢ne. Dévodov je viacero. Jednak nie su splnené podmienky, aby sa sankcie zrusili
k julu 2017. Napatie medzi Zapadom a Ruskom kvéli Syrii rastie, Zapad rovnako upodozrieva
Rusko zo zasahovania do americkych prezidentskych volieb. V podstate nie je ani ochota
Zapadu zrusit' ich pred samotnymi volbami v Rusku, konStatuje ekonémka Coface Anne-
Sophie Févreova.

Unia rozhodla e$te v marci 2015, Ze k zrueniu sankcii déjde aZ po implementacii dohody
z Minska - Minsk Il podpisanej vo februari 2015, teda po ukonceni konfliktu na vychode Ukrajiny.
Napriek tomu, Ze pocas ostatnych dvoch rokov doslo k poklesu bojov, nenastolilo sa ziadne
ucinné primerie. Boje sa obnovili na zaciatku roka 2017. Obdobne nenaplnila sa ani poziadavka
obnovenia kontroly nad vychodnou hranicou s Ukrajinou &i prijatie Ustavnych reforiem na
Ukrajine udelit urcitu autondmiu Donecku a Luhansku. RieSenie nepodporuje ani rozhodnutie
Medzinarodného sudneho dvora z 19. aprila 2010, ktoré odmietlo Ziadost Kyjeva nariadit
Rusku, aby prestalo podporovat’ separatistov. Rusko obvinenia z podpory odmieta.

Akékolvek uvahy o uvolneni sankcii vSak narazaju aj na zvySujuce sa napatie medzi Zapadom
a Ruskom ohladne Syrii. Hoci neexistuje Ziadna suvislost medzi ¢inmi Ruska na Ukrajine
a v Syrii a v podstate z vyhlaseni Ruska je zrejma snaha bojovat proti islamistom, €o by mohlo
poméct zjemnit' sankcie voli Rusku zo strany Zapadu, nedavne pouzitie chemickych zbrani
udajne zo strany syrskych vojsk zvySilo napatie medzi Ruskom a USA. Spojené Staty pritom
obvinuju Kremel aj zo zasahovania do volieb v prospech Trumpa. ,Je tak zrejmé, Ze hoci sa
pred ruskymi volbami zlepSuju vztahy so Zapadom, ako aj situacia na Ukrajine, nie je tu ochota,
aby k zruSeniu doslo do konca roka 2017. Volby v Rusku su pritom naplanované na marec 2018
a zruSenie Ci zjemnenie sankcii by sa mohlo povazovat za podporu Putina pred volbami.
Pravdepodobne tak budu pokragovat minimalne do druhej polovice roka 2018,“ poukazuje
ekondmka Coface.

Rizika

Aj preto by sa podla ekondmky Coface sankcie a odvetné opatrenia mohli podpisat’ kratkodobo
na raste ruskej ekonomiky. Napriek pomerne pozitivnym udajom za Stvrty Stvrtrok 2016 totiz
klesol HDP za cely rok na 0,2 %. ,Kym Cisty vyvoz najviac prispel k ekonomickej aktivite v 4.
Stvrtroku, vydavky a investicie domacnosti klesli 0 -3,2 %, resp. -0,3 %,“ podotyka ekonémka.
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Tym, Ze sankcie znemoziuju niektorym firmam pristup k financovaniu a prina8aju obmedzenia
v obchodovanim so zahrani¢im v niektorych sektoroch, zniZzuje sa aj ich zaujem o investicie.
.,Rovnako slaba dynamika sukromnej spotreby je CiastoCne spdsobena nedostatkom dovery
v hospodarsky rast,“ konStatuje Févreova. Prave spotreba domacnosti, ktora bola predtym
hlavna hnacia sila ruského hospodarskeho rastu, méze brzdit’ oZivenie krajiny,“ dodava.

Pokial ide o vplyv sankcii na dlhodoby rast ruskej ekonomiky, ostatné tri roky ukazali, Ze je len
mierny. Niektori tak tvrdia, Ze sankcie, ktoré mali Rusko prinatit zmenit spravanie, su uz
neucinné. ,Je nepopieratelné, ze pokles cien ropy mal vacsi vplyv na znizenie HDP, nez
samotné sankcie. Hocako, ich vplyv sa ukazal na slabom financovani az pozastaveni projektov
so zapadnymi spolo¢nostami,“ podotyka. Ide pritom Casto o sektory, ktoré sankcie nemali
priamo zasiahnut, no kde sa prejavil ich odstrasujuci ucinok mozného posilnenia opatreni.
Niektoré sektory priamo zasiahnuté sankciami sa rozhodol podporit Stat. Napriklad
agropotravinarsky &i chemicky sektor. Situacia v inych odvetviach je menej pozitivna. Najma
odvetvia vyroby elektrickych, elektronickych a optickych zariadeni by mohli bojovat so
zhorSenymi podmienkami aj v strednodobom horizonte.
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O spoloc¢nosti Coface

Skupina Coface, popredny svetovy hrac v poisteni pohfadavok, ponuka spolo¢nostiam po celom svete
globalne rieSenia pre riadenie rizik pohladavok a platobnej neschopnosti klientov tak na doméacom trhu,
ako aj pri exporte. V roku 2016 skupina s jej 4 300 expertmi dosiahla konsolidovany obrat na 1,411
miliardy eur. V su€asnosti pdsobi priamo alebo nepriamo v 100 krajinach, zabezpecuje transakcie 50
tisic spolo¢nosti v 200 krajinach sveta. Kazdy Stvrtrok Coface publikuje svoje hodnotenie rizik 160 krajin
sveta, ktoré je zaloZené na jedineénych znalostiach platobnej moralky v krajinach a odbornych
znalostiach 660 underwriterov a kreditnych analytikov. Na Slovensku pésobi Coface Slovensko od roku
1993.
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