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Rusijos rublio korekcija dar nesibaigia
Rusijos rublis Euro atzvilgiu Siemet jau nuvertéjo 9 proc. Zinant, kad Lietuvos Rublio ir naftos kainos dinamika
prekiy eksportas j Rusijg pernai sudaré 19.6 proc. BVP ir kad pingantis rublis 0040
turi didelés jtakos muasy eksporto konkurencingumui, naudinga jvertinti ., A
tolesnes rublio perspektyvas. 120 I\ 0037
Didziausig poveikj Rusijos rublio kursui istoriSkai daro naftos kainos. Tai visai 10 / 0034
nenuostabu, nes naftos ir dujy eksportas sudaro apie du treCdalius viso s /]
Rusijos prekiy eksporto, ir yra pagrindinis ekonomikos variklis ir uzsienio w0 - o031
valiutos pajamy $altinis. Vien tik 2012 m. Rusija eksportavo naftos, naftos s | [
produkty ir dujy uz 347 mird. JAV doleriy (17 proc. viso BVP). Astriausi %0 \'\\ 0028
Rusijos rublio kritimai (1998 m. ir 2008 m.) didele dalimi buvo nulemti tuo paciu 8
metu krentanciy naftos kainy. TS
Tadiau nuo 2013 m. geguzés mén. rublio ir naftos keliai i$siskyré. Siais metais 5EEEEEs8:EEEE8E8¢8¢8¢88;¢3

rublis krenta nepaisant to, kad naftos kainos pasaulio rinkose iSlieka palyginti Brent nafta (USD uz barel))  ——RUB/USD (desineje)
stabilios. Akivaizdi to priezastis — stipriai iSaugusi geopolitiné rizika. UzZsienio  Sattinis: sloombers

investuotojai, iSggsdinti Rusijos agresijos prie§ Ukraing, sparciai traukiasi i$
Rusijos finansy rinky. Bet yra ir kitas svarbus ir gal ne toks akivaizdus faktorius
— tai uzsispyrusiai auksta Rusijos infliacija. Dél to realusis rublio/euro kursas,
kuris atsizvelgia | $aliy infliacijos skirtumus, nuo 2001 m. sausio sustipréjo 51

proc., tuo tarpu nominalus rublio kursas nukrito 46 proc. Realus rublio kurso . \

kilimas, kuris reiSkia konkurencingumo praradimg, iliustruojamas ir statistika: e

einamosios sagskaitos pertekliaus ir BVP santykis sumazéjo nuo 11 proc. 2005 M /'\,\

m. iki tik 1,6 proc. 2013 m. Rusijos kity prekiu, iskyrus naftg ir dujas, eksporto ' “/

augimas smarkiai atsilieka nuo BVP augimo, o einamosios sgskaitos deficitas, \/-\ /J"\V\

jei vertintume be naftos ir dujy, virsija 15 proc. BVP. % |V}
. Mwm

Rusijos uzsienio politika taip pat gali toliau skatinti rublio nuvertéjimg. Nors
Krymo krizés atgarsiai nuvilnijo po visg pasaulj, taciau iki Siol kapitalo bégimas

i$ Rusijos buvo ribotas. Nuo mety pradzios Rusijos centrinio banko uzsienio %
atsargos smukteléjo nuo 510 mird. iki 493 mird. doleriy. Palyginimui, per 2008- fEgcSsS5ag3d8:288348558 8
2009 m. krize Rusija prarado daugiau nei 200 mird. doleriy uzsienio atsargy.

Netgi jei pavykty iSvengti masinio kapitalo bégimo, o tai yra labiausiai tikétinas
variantas, galime spéti, kad uZsienio investuotojai neskubés vél investuoti j
Rusijg. Jau ir dabar Salyje triksta materialiniy investicijy, ypa¢ i§ uZsienio.
Investicijy trikumas toliau mazins pasiilg Salyje ir kels infliacijg.
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Saltinis: Bloomberg

Nominalus rublio kurso kritimas dar gali testis. Mdsy nuomone 12 men.
laikotarpyje euro ir rublio santykis sieks 55-60 (dabar euro rublio valiutos
kursas yra 49.8). ligesniuoju laikotarpiu, naftos kainoms iSliekant aukstoms ir
kariniams konfliktams nutilus, rublio kursas turéty stabilizuotis.
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