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BARINGS  Sanktionen gegen Russland

Wichtige Erkenntnisse

e Die derzeitige Welle von Sanktionen gegen Russland kénnte den Rubel unter Druck setzen und kurzfristige
Zinssatze weiter in die Hohe treiben

e Unserer Einschatzung nach wird sich die russische Regierung zunehmend auf den Beziehungsaufbau mit
asiatischen Regierungen und Volkswirtschaften konzentrieren

e Insofern sich die Beziehungen zum Westen nicht mal3geblich weiter verschlechtern, sollte die aktuelle Liste
an Sanktionen bereits in den Marktbewertungen beriicksichtigt sein

Am Freitag, den 1. August, wurden eine weitere Welle von Sanktionen sowie restriktive Malinahmen gegen
Russland durch die Europaische Union wirksam, die zuvor am 31. Juli im EU-Amtsblatt veroffentlicht
wurden. Diese MalBhahmen richten sich gegen die russische Finanz-, Energie- und Verteidigungsindustrie
in dem Versuch, Druck auf die russische Regierung auszuiiben, damit diese nach dem tragischen
Abschuss von Malaysia Airlines Flug MH17, bei dem 298 Zivilisten starben, den Separatisten in der
Ukraine ihre Unterstiitzung entzieht.

Im Einzelnen verbieten die MaRnahmen funf der gré3ten im Staatsbesitz befindlichen Banken die
Aufnahme von langfristigem Kapital an den européischen Kapitalméarkten durch Ausgabe von Anleihen
oder Aktien. Die Sanktionen folgen auf die MaBnahmen der USA, die Anfang der Woche bekanntgegeben
wurden und die ahnliche Beschrankungen auferlegen.

Aufgrund des eingeschrankten Zugangs zu westlichen Markten fiir die Kapitalbeschaffung kénnten der
russische Rubel unter Druck geraten und die kurzfristigen Zinsséatze weiter steigen. Auch wenn die direkten
Auswirkungen auf die russische Wirtschaft begrenzt sind, so kann sich die zunehmende Unsicherheit doch
negativ auf Verbraucherausgaben und die Investitionstatigkeit der Unternehmen auswirken. Technisch
betrachtet hat die russische Regierung noch Spielraum, mittels Fiskalpolitik die Wirtschaftsaktivitaten zu
stimulieren. Wenn man jedoch die politische Situation betrachtet und das Risiko bertcksichtigt, dass
Sanktionen ausgeweitet werden und sich diese dann auch auf Staatsanleihen beziehen, ist es unserer
Ansicht nach nicht sicher, ob es zum gegenwartigen Zeitpunkt Kaufer flir neue Schuldtitel geben wiirde.

Langfristig gehen wir weiterhin davon aus, dass das politische Risiko im Zusammenhang mit der Ukraine
abnimmt und sich die Beziehungen mit den westlichen Regierungen wieder normalisieren werden. Unserer
Einschatzung nach dirften wir bis dahin ein gesteigertes Interesse des russischen Staates erkennen,
Verbindungen mit asiatischen Regierungen und Volkswirtschaften herzustellen. Dies konnte neue Chancen
fur russische Unternehmen im Exportsektor schaffen und Russland dartber hinaus neue
Finanzierungsquellen zur Entwicklung der inlandischen Wirtschaftsbasis 6ffnen.

Unserer Ansicht nach hat der Markt inzwischen die derzeitige Welle von Sanktionen eingepreist und somit
sollten Aktienkursbewertungen, die sich im Vergleich zu den entwickelten Markten ohnehin bereits auf
Tiefststanden befinden, nicht noch weiter zurlickgehen, vorausgesetzt, dass sich die Beziehungen zum
Westen nicht erheblich weiter verschlechtern. Wir sind nach wie vor davon Uberzeugt, dass, sobald der
russische Markt wieder von Fundamentaldaten getrieben wird, die Kombination aus giinstigen
Bewertungen und besseren Wachstumsaussichten langfristig gesehen das Interesse der Anleger auf sich
ziehen und einige sehr attraktive Investmentchancen bereithalten wird.
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IMPORTANT INFORMATION
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