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Nowe sankcje USA: wzrost presji finansowej na Rosje

Iwona Wisniewska

12 czerwca Stany Zjednoczone kolejny raz rozszerzyty restrykcje majgce na celu dalsze
odseparowaniu Federacji Rosyjskiej (FR) od miedzynarodowych rynkéw finansowych. Na
amerykanskie listy sankcyjne wpisano 100 podmiotéw z Rosji (Moskiewska Gietda wraz
kontrolowanym przez nig Narodowym Centrum Clearingowym) i z panstw trzecich - przede
wszystkim Chin, Zjednoczonych Emiratow Arabskich, Turcji czy Motdawii. USA uderzyty
m.in. w finansowo-logistyczne tancuchy wykorzystywane do importu towaréw i technologii
podwdjnego zastosowania oraz obrotu rosyjskim ztotem (w tym w handlujgcy tym
kruszcem koncern Sieligdar).

Stany Zjednoczone w ramach dalszego pozbawiania Kremla dochodow rozszerzyty
restrykcje wymierzone w rosyjski sektor energetyczny. Na listach sankcyjnych znalazly sie
zarébwno podmioty majgce zarzadzac przysztymi projektami instalacji skraplajgcych (m.in.
Murmanski LNG, Obski LNG, firmy powigzane z Novatekiem), jak i te pracujgce przy budowie
takich zaktadéw (Rusgazdobycza, Gazprom Invest) oraz zaangazowane w logistyke
eksportu LNG (m.in. siedem budowanych w stoczni Zwiezda metanowcéw do wywozu
produkcji z Arktycznego LNG 2, razem ze spoétkami dostarczajgcymi wybrane elementy do
statkéw tego typu). Obostrzenia dotknety réwniez podmioty z branzy weglowej (zwigzane z
holdingami Coalstar i Elga) oraz powigzane z sektorem naftowym (terminal Bietokamienka
w obwodzie murmanskim).

Dodatkowo USA wprowadzity embargo na dostawy do FR ustug doradztwa i projektowania
informatycznego oraz ustug wsparcia IT, a takze rozwigzan chmurowych dla
oprogramowania zarzgdzajgcego przedsiebiorstwem i produkcjg. Postanowienie to wejdzie
w zycie 12 wrzesnia br.

Waszyngton rozszerzyt tez zakres wprowadzonych w grudniu 2023 r. sankcji wtérnych na
instytucje finansowe z panstw trzecich. Wedtug nowych zapiséw restrykcjami mogg zostac
ukarane podmioty zawierajgce transakcje z rosyjskimi firmami wpisanymi na amerykanskie
listy sankcyjne w zwigzku ze szkodliwymi dziataniami zagranicznymi rzadu FR.

Komentarz

e Objecie obostrzeniami Moskiewskiej Gietdy i podlegtych jej podmiotoéw obstugujacych
transakcje pozbawito FR gtoéwnych narzedzi ustalania kursu rynkowego i cofneto jg de
facto do lat 90. Centralny Bank Rosji (CBR) wstrzymat w zwigzku z tym od 13 czerwca
obrét gietdowy dolarem amerykariskim, euro (jak dotad UE nie wprowadzita podobnych
sankgciji) i dolarem hongkonskim. Handel pozostatymi walutami, w tym juanem, bedzie
kontynuowany, cho¢ nie ma jasnosci, jak na amerykanskie restrykcje zareagujg banki z
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panstw trzecich. Wprowadzone ograniczenia nie oznaczajg jednak catkowitego zakazu
obrotu zachodnimi walutami w kraju. Nadal bedzie sie on odbywat na platformach
pozagietdowych, w tym na rynku bankowym - to na tej podstawie CBR ustala¢ bedzie
oficjalny kurs rubla. Doprowadzi to najprawdopodobniej do dalszego wzrostu kosztow
obstugi rachunkéw walutowych i transakcji transgranicznych, a kurs rubla — z uwagi na
spread walutowy — bedzie mniej korzystny zaréwno dla importeréw, jak i eksporterow.

e Jednoczesnie Waszyngton ztagodzit konsekwencje wprowadzonych sankcji, zezwalajgc
na rozliczenie przez gietde transakcji dolarowych do 13 sierpnia 2024 r. oraz
umozliwiajgc Narodowemu Centrum Clearingowemu obstuge tych zwigzanych z handlem
surowcami energetycznymi do 1 listopada. Ma to znaczenie dla firm sprowadzajgcych
gaz z UE, ktore od 2022 r. muszg wymienia¢ waluty na ruble za posrednictwem gietdy.

e Juz od 2022 r. CBR przygotowywat rynek na wprowadzenie sankcji na Moskiewska
Gietde poprzez ograniczenie obrotu zachodnimi walutami i zachecanie do rozliczania
handlu zagranicznego rublem i walutami panstw niezachodnich. Pomimo to rynek
poczatkowo zareagowat nerwowo. Wieczorem 12 czerwca niektére banki oferowaty
dolary nawet po 200 rubli (wobec ok. 90 rubli dzien wczesniej), a 13 czerwca w
stotecznych kantorach mozna je byto kupi¢ po ok. 100 rubli. Gietda zaczeta handlowa¢
walutami i drogocennymi metalami z kilkugodzinnym opdzZnieniem. Po pierwszej sesji
notowania jej akcji spadty o 16%, cho¢ same indeksy — MOEX i RTS — obnizyty sie o ok.
1%. Najwyzsze spadki (ok. 30%) zaliczyt zajmujgcy sie handlem ztota Sieligdar, ktéry
trafit na listy sankcyjne. Mozna sie jednak spodziewag, ze w kolejnych dniach sytuacja na
tamtejszym rynku bedzie sie stabilizowata.

e Restrykcje wymierzone w rosyjskg energetyke przede wszystkim zwiekszyty presje na
sektor gazu skroplonego, a ich gtéwny cel to wstrzymanie rozwoju catej branzy w FR.
Wpisujac na liste sankcyjng firmy odpowiadajgce za planowane badz znajdujgce sie na
wczesnym etapie budowy zaktady skraplajgce (np. Obski LNG), Amerykanie chca
storpedowac ich powstanie juz na samym poczgtku. Objecie obostrzeniami konkretnych
spotek zarzadzajgcych powtarza przy tym wczesniejszy krok USA — w listopadzie ub.r. na
liscie po raz pierwszy znalazt sie podmiot bezposrednio odpowiadajgcy za zaktad
skraplajgcy Arktyczny LNG 2 (zob. Rosja: redukcja mocy Arktycznego LNG 2 wskutek
sankcji). Uniemozliwito to wywo6z produkcji z projektu ze wzgledu na wycofanie sie
spotek majacych zapewni¢ metanowce do jego obstugi. Niemniej warto zaznaczy¢, ze
obiekt ostatecznie powstat, a do jego uruchomienia uzyto komponentéw dostarczanych
posrednio przez firmy z grupy G7, pomimo obowigzywania zachodniego embarga
technologicznego (zob. USA uderzajg w Rosje kolejnymi sankcjami). Stany Zjednoczone
starajg sie unikng¢ powtorzenia tego precedensu, grozgc sankcjami wtérnymi kazdemu
podmiotowi zaangazowanemu we wspOiprace przy objetych ograniczeniami
przedsiewzieciach badz kooperujgcego z Rosjanami przy budowie metanowcéw
mogacych umozliwi¢ wzrost eksportu LNG z FR.

e Duze znaczenie dla rosyjskiej gospodarki bedzie miato odciecie od wrzesnia br.
tamtejszych firm od amerykanskich systeméw informatycznych zarzadzania
przedsiebiorstwami i ich produkcji (wtym autorstwa spétki SAP, jednej z
popularniejszych na rynku). Podobne kroki poczynita takze UE. Mimo ze wymuszany
przez Kreml proces odchodzenia od zachodniego oprogramowania trwa juz od wielu lat,
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to nadal wiele rosyjskich firm preferowato te rozwigzania.

e USA starajg sie utrzymywaé gospodarke Rosji pod statg presjg poprzez cykliczne
rozszerzanie restrykcji. W ten sposob Waszyngton rozbija powstajgce schematy
obchodzenia zachodnich obostrzen, podnosi koszty dostepu rosyjskich firm do
zagranicznych towaréw i ustug oraz wydtuza czas realizacji transakcji. Szczegdlnie
efektywnym instrumentem zniechecajgcym do wspotpracy z Rosjg sg sankcje wtoérne
naktadane na podmioty z panstw trzecich. W grudniu 2023 r. Stany Zjednoczone
zagrozity objeciem nimi instytucji finansowych obstugujgcych dostawy do FR towarow i
technologii podwdjnego zastosowania. Decyzja ta doprowadzita m.in. do ograniczenia
kooperacji z nig chinskich bankéw, co poskutkowato spadkiem rosyjskiego importu. W
marcu i kwietniu 2024 r. (realizacja transakcji importowych odbywa sie z okoto
dwumiesiecznym opdéZnieniem) import z Chin byt nizszy o ok. 10% r/r. Warto przy tym
zaznaczy¢, ze w maju niemal powrdcit on juz do poziomu sprzed roku, choé¢ nie wiadomo,
na ile wptynat na to wzrost cen towaréw, a na ile — wolumenéw (dla poréwnania w
pierwszych pieciu miesigcach 2023 r. dostawy do FR zwiekszyly sie 0 75% r/r).

e Waszyngton probuje tez motywowac sojusznikdw do dalszego rozwijania sankcji oraz
wsparcia dla Ukrainy. Na szczycie G7 we Wioszech 13-15 czerwca koalicja panstw
zachodnich ma wypracowac kolejne mechanizmy presji na Kreml. Dyskutowany ma by¢
zwtaszcza zaproponowany przez USA program pomocy finansowej dla Kijowa,
zaktadajgcy wyemitowanie przez kraje Zachodu papieréw dtuznych (tzw. liberty bonds)
na sume 50 mld dolarébw w oparciu o przyszte zyski generowane przez zamrozone
rosyjskie aktywa panstwowe (zob. Decyzja UE o wykorzystaniu zyskéw od zamrozonych
srodkow rosyjskich).
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