Analizy OSW

OSRODEK STUDIOW WSCHODNICH  19.01.2011 www.osw.waw.pl

Kapitat nadal ucieka z Rosji

13 stycznia Centralny Bank Rosji opublikowat wstepne dane dotyczace odptywu prywatnego
kapitatu z Rosji w 2010 roku. Wynika z nich, ze w ubiegtym roku wywieziono z Federacji
Rosyjskiej 38,3 mld USD netto wobec prognozowanych jeszcze jesienig 22 mld USD.
Ucieczka kapitatu z Ros;ji jest wynikiem m.in. niekorzystnego klimatu inwestycyjnego przy
obecnej niskiej dochodowosci tego rynku, jak rowniez przejmowaniem przez putinowska
elite bezposredniej kontroli nad Moskwa — najbogatszym miastem Rosji.

W 2010 trzeci rok z rzedu prywatny kapitat uciekat z Rosji (w latach 2008-2010 z Federac;ji
Rosyjskiej wywieziono ponad 229 mld USD netto — o 100 mld wiecej niz naptyneto w latach
prosperity 2006—2007). Na te wyniki wptyw miata obnizajgca sie atrakcyjno$¢ inwestycyjna
Rosji (m.in. spadek w rankingach konkurencyjnosci gospodarki i korupcji), konieczno$¢
sptaty przez rosyjskie podmioty gospodarcze zagranicznych zobowigzan, rosngce ryzyko
polityczne zwigzane ze zblizajgcymi sie wyborami w Rosji (parlamentarne w grudniu 2011 i
prezydenckie w marcu 2012). Na decyzje inwestorow wptyw miato réwniez
zdymisjonowanie dtugoletniego mera Moskwy Jurija tuzkowa, co doprowadzito do
redystrybucji moskiewskich aktywéw. W konsekwencji w 2010 roku inwestorzy niechetnie
angazowali sie na rynku rosyjskim, m.in. przeprowadzono tylko potowe z zaplanowanych na
ten rok emisji akcji rosyjskich spotek, przy czym rosyjskie firmy chetnie inwestowaty za
granica (w drugim pétroczu ok. 48 mld USD). Potwierdzeniem negatywnego trendu byto
réwniez zachowanie niektérych zagranicznych inwestoréw, m.in. niemieckiego E.On, ktory
sprzedat za 3,4 mld USD swoje udziaty w Gazpromie. Zgodnie z prognozami w 2011 roku
odptyw kapitatu z Rosji powinien zostaé jednak zahamowany. Realizacja tego scenariusza
uzalezniona jest od, zapewniajgcej wzrost gospodarczy Rosji, ceny barytki ropy Urals w
wysokosci co najmniej 75 USD. <iwo>
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