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Gospodarcze skutki wojny: widmo gtebokiego kryzysu w Ros;ji

Iwona Wisniewska

W odwecie za agresje militarna na Ukraine Rosja zostata objeta sankcjami przez ok. 50 panstw,
ktore odpowiadaty za potowe rosyjskiej wymiany handlowej i miaty kluczowe znaczenie dla
stabilnosci rynku kapitatowego kraju. Sankcje uderzyty w podstawy jego gospodarki, w pierw-
szej kolejnosci w rynek finansowy. Dotknety kazdego sektora, a negatywne konsekwencje
wiekszosci z nich okazaty sie natychmiastowe. Niewatpliwie byto to powaznym zaskoczeniem
dla Kremla, zwtaszcza Ze skala sankcji znacznie przerosta zapowiedzi sprzed inwazji. Mozna
sie spodziewac, ze dopdki beda trwaty ataki na Ukraine, wprowadzane beda kolejne restrykcje
wobec Rosji, w tym jej sektora surowcowego.

Wtadze w Moskwie od lat przygotowywaty sie na ostre sankcje — kosztem ubozenia spoteczenstwa
gromadzity rezerwy i ograniczaty zaleznos¢ od importu. Decydujac sie na inwazje, Kreml nie docenit
jednak determinacji Zachodu i wtasnej zaleznosci od dostaw z zagranicy. W efekcie juz pierwsze
trzy tygodnie wojny zachwiaty stabilnoscia finansowa panstwa, wiec zamiast wzrostu gospodar-
czego na poziomie 2% kraj mierzy¢ sie bedzie w 2022 r. z nawet kilkunastoprocentowa recesja.
Mimo gtebokiego kryzysu rosyjska gospodarka nie zatamie sie jednak catkowicie. Zwtaszcza sek-
tor surowcowy, stanowiacy gtéwne zrédto dochodéw, mimo koniecznosci zmniejszenia eksportu
korzysta z wysokich cen, zwtaszcza ropy, gazu, wegla czy metali. Oszacowanie skali kryzysu na
razie nie jest mozliwe. Rosje czeka najprawdopodobniej kilkuletnia recesja. Wzrosnie rola panstwa
w gospodarce, ograniczeniu ulegnie wspotpraca ekonomiczna z zagranica, najsilniej z Zachodem,
zwiekszac sie natomiast bedzie na tym polu rola Chin. Postepowa¢ bedzie przy tym degradacja
infrastruktury technologicznej kraju.

Masowe sankcje wobec Ros;ji

Gtéwnym ciosem zadanym przez Zachod rosyjskiej gospodarce byto odciecie Kremla od wiekszosci
zgromadzonych rezerw walutowych wynoszacych facznie ponad 640 mld dolaréw, ktére znajdowaty
sie na kontach w zachodnich bankach — ok. 50% z nich zostato zamrozonych. Kolejne 20% stanowi
ztoto, ktére obecnie trudno jest zamienic¢ na waluty obce. Sankcjami objeto takze czes¢ rezerw rza-
dowych w zachodnich papierach wartosciowych i walucie zgromadzonych w Funduszu Dobrobytu
Narodowego (FDN), ktére znajduja sie na kontach Centralnego Banku Rosji (CBR). Okoto potowy
ptynnych aktywéw funduszu, tj. ok. 55 mld dolaréw, ulokowanych byto w zachodnich walutach, za$
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kolejne 20% w ztocie (zgodnie ze stanem na 1 lutego 2022 r. ptynne aktywa FDN stanowity réwno-
wartos¢ ok. 112 mld dolaréw — suma ta sktadata sie z: 38,6 mld euro, 4,2 mld funtéw, 600 mid jenéw,
226,7 mld juanéw, 405,7 ton ztota, 226 min rubli).

Dodatkowo powaznymi ograniczeniami (m.in. skutkujacymi niemoznoscia przeprowadzania trans-
akcji dolarowych) objeto kilka najwiekszych bankéw panstwowych." Wstrzymano takze mozliwos¢
pozyczania kapitatu rzadowi FR i wielu najwiekszym, gtéwnie panstwowym, spétkom przez podmioty
zachodnie?. W kolejnym etapie kilka rosyjskich bankéw zostato odcietych od systemu telekomunika-
cyjnego SWIFT?, a ponadto karty ptatnicze Visa i Mastercard wydane przez tamtejsze banki przestaty
by¢ obstugiwane za granica.

Kluczowe znaczenie dla wielu JJ Masowe sankcje, w tym odciecie Kremla od

sektoréw rosyjskiej gospodarki rezerw walutowych, a takze szereg ograniczeh
(m.in. zbrojeniowego, lotniczego, importowych i eksportowych mocno uderzyty
kosmicznego, energetycznego) w rosyjska gospodarke.

miato takze wprowadzenie em-

barga na eksport do Rosji wysokotechnologicznych towardéw i ustug, w tym technologii ,,wrazliwych”,
takich jak uktady scalone czy poétprzewodniki. Parnstwa zachodnie zamknety réwniez przestrzen po-
wietrzna dla rosyjskich przewoznikéw i wprowadzity embargo na dostawy czesci zamiennych oraz
Swiadczenie ustug (w tym leasingowych). W efekcie wtasciciele samolotow (gtéwnie spotki z Irlandii
i Singapuru) zaczeli domagac sie ich zwrotu. Ponadto regulator lotniczy Bermudow (terytorium brytyj-
skie) zdecydowat o wstrzymaniu certyfikowania maszyn rosyjskich przewoznikéw zarejestrowanych na
tym archipelagu. Na Bermudach zarejestrowanych jest prawie 750 samolotéw leasingowanych przez
rosyjskich przewoznikéw, tj. okoto potowy floty pasazerskiej, ktéra dysponuje Rosja. Bez waznego
certyfikatu nie powinny one latac.

Zachodnie restrykcje dotknety takze rosyjski eksport. USA wstrzymaty import surowcéw energetycz-
nych z tego kierunku: ropy, produktéw naftowych, gazu skroplonego, wegla i produktéw weglowych.
Réwniez Wielka Brytania zawiesita zakup rosyjskiej ropy oraz podniosta cta (o0 35%) na import wielu
innych towaréw, w tym metali zelaznych i kolorowych, nawozéw czy drewna. UE wstrzymata nato-
miast import niektérych wyrobéw z zelaza i ze stali.

Jednoczes$nie Zachdd uderzyt w elite kremlowska i cztonkow jej rodzin. Na listy sankcyjne wpisano
ponad 1 tys. oséb, a ich aktywa zagraniczne (wille, jachty, samoloty, konta itp.), ktérych wartos¢
szacuje sie na setki miliardéw dolaréw, zostaty zamrozone. Nie maja oni takze mozliwosci wjazdu
do panstw zachodnich.

Réwnie silnym jak oficjalne sankcje naktadane przez rzady panstw zachodnich ciosem dla rosyjskiej
gospodarki byta fala restrykcji wprowadzanych bezposrednio przez miedzynarodowe koncerny,
organizacje sportowe, kulturalne czy naukowe. Ze wzgledoéw reputacyjnych zrywaja one maso-
wo wspotprace z Rosja, wstrzymuja produkcje, dostawy towardw, technologii i ustug. Wycofaty
sie stamtad m.in. BP, Shell, Siemens, Nokia czy Ericsson, lokale zamkneta m.in. sie¢ McDonald's.
Czes$¢ zachodnich odbiorcéw zrezygnowata ponadto z importu rosyjskich towaréw, w tym ropy,
produktow naftowych czy zboz.

' 1. Wisniewska, Nowe zachodnie sankcje przeciwko Rosji, OSW, 25.02.2022, osw.waw.pl.

2 Idem, Zachodnie sankcje i ich konsekwencje, OSW, 24.02.2022, osw.waw.pl.

3 Decyzja Rady (WPZiB) 2022/346 z dnia 1 marca 2022 r. zmieniajaca decyzje 2014/512/WPZiB dotyczaca srodkéw ograni-
czajacych w zwiazku z dziataniami Rosji destabilizujacymi sytuacje na Ukrainie, , Dziennik Urzedowy Unii Europejskiej”
L 63, 2.03.2022, eur-lex.europa.eu.
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Reakcje Kremla na sankcje

Centralny Bank Rosji pierwszy zareagowat na masowo naktadane sankcje — skupit sie przy tym na
walce z inflacja (podniést bazowa stope procentowa z 9,5% do 20%), a takze na utrzymaniu ptyn-
nosci finansowej sektora bankowego. W tym celu wprowadzit kontrole walutowa, aby zatrzymac
waluty obce w kraju, w szczegdlnosci w sektorze finansowym. Ogtoszono ustanowienie limitéw na
zagraniczne przelewy walutowe, podobnie jak na wywéz gotéwki. Dostep oséb fizycznych i biznesu
do obcego pieniadza w gotéwce mocno zredukowano*. Dodatkowo eksporterzy zostali zobowigzani
do odsprzedawania 80% swoich przychodéw walutowych na rynku wewnetrznym, co ma zapewnic
podtrzymanie podazy walut obcych i tym samym ograniczy¢ dalsze ostabianie rubla. Wprowadzono
takze czasowy zakaz kredytowania (w walucie) zagranicznych podmiotéw i nabywania przez obywateli
oraz rodzime firmy udziatéw w zagranicznych spétkach bez zgody CBR.

Kreml zezwolit jednoczeénie #¥ W ramach dziatan ostonowych rosyjskie wtadze

rosyjskim kredytobiorcom cza- siegnety gtownie po instrumenty regulacji rynku
sowo spfaca¢ w rublach zagra- wewnetrznego, znacznie ograniczajac swobode
niczne zobowigzania walutowe dziatania biznesu.

wobec wierzycieli z panstw na-

ktadajacych sankcje na kraj°. Pieniadze te maja by¢ przekazywane na konta w rosyjskich ban-
kach. Pomimo tych ograniczeh kilka najwiekszych rosyjskich koncernéw eksportowych,
w tym Gazprom, Rosnieft’, Norylski Nikiel, Koleje Rosyjskie czy Siewierstal, otrzymato specjal-
ne zezwolenia od Ministerstwa Finanséw na sptacanie swoich zobowiazan w walutach obcych.
Resort ten zaptacit 16 marca odsetki od obligacji skarbowych w dolarach, wczesniej swoje obligacje
wykupity za dolary takze dwa rosyjskie koncerny: Gazprom i Rosnieft’.

W wyniku masowego odptywu inwestoréw CBR wstrzymat 28 lutego handel na moskiewskiej gietdzie
(wznowiono go w ograniczonym zakresie dopiero 21 marca). Zarazem resort finanséw zapowiedziat
przekazanie 1 bln rubli (ok. 9 mld dolaréw) na zakup udziatéw w rodzimych spétkach. Rosyjscy emi-
tenci otrzymali réwniez pozwolenie na wykup wtasnych akgji.

Rzad zabiega tez o wznowienie dziatalnosci firm, ktore zawiesity wspoétprace z Rosja w ramach boj-
kotu za jej agresje na Ukraine. Zakazat wywozu artykutéw spozywczych i lekarstw, a takze maszyn,
urzadzen i sSrodkéw transportu wwiezionych do kraju przez zachodnie koncerny. Oznacza to, ze firmy
miedzynarodowe zostaty de facto pozbawione mozliwosci wycofania czesci swojego majatku rucho-
mego z Rosji. Kreml zaczat rowniez straszy¢ nacjonalizacja ich rosyjskich aktywdw, niemniej na razie
nie zdecydowat sie na ten krok. Obecnie coraz czesciej proponowane jest wprowadzenie do tych
przedsiebiorstw zarzadu komisarycznego (co bytoby tagodniejsza wersja nacjonalizacji, jednak niena-
zwana wprost), ktory zajatby sie wznowieniem produkgji, o ile uda sie sprowadzi¢ od alternatywnych
dostawcédw zamienniki czesci czy podzespotow.

W ramach stabilizowania sytuacji na rynku wewnetrznym rzad FR podjat takze decyzje o ograni-
czeniu eksportu zboza i cukru. Wtadze regionalne zostaty zobowigzane m.in. do pomocy osobom
pozostajacym w trudnej sytuacji zyciowej, prowadzenia monitoringu cen artykutéw pierwszej po-
trzeby (spozywczych, higienicznych czy lekarstw), podjecia dziatain na rzecz zmniejszenia popytu
na niektére rodzaje towardw i ustug, jak réwniez do wspierania biznesu poprzez transfery srodkéw
finansowych, ulgi i przywileje podatkowe. Na razie Kreml nie zdecydowat jednak o przekazaniu re-
gionom dodatkowej pomocy finansowej. Obiecat jedynie indeksacje zaplanowanych juz transferéw

4 |. Wisniewska, Gospodarka Rosji: deficyt dewiz, OSW, 9.03.2022, osw.waw.pl.
5 Idem, Sankcje wobec Rosji: rosnaca nerwowosc¢ wiadz, OSW, 7.03.2022, osw.waw.pl.
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z uwzglednieniem poziomu inflacji oraz ulgi przy sptacie dotychczasowych kredytéw czy urucho-
mienie nowych linii kredytowych. Wtadze zapowiedziaty tez podwyzki ptac pracownikéw sfery
budzetowej, emerytur oraz podniesienie minimum socjalnego.

Rzad przygotowat plan dziatan majacych ustabilizowaé gospodarke. Aktualnie obejmuje on ponad
100 inicjatyw o tacznej wartosci ok. 1 bin rubli (ok. 9 mld dolaréw). Maja one przyczynic sie do prze-
budowy tancuchéw kooperacyjnych i logistycznych w kraju oraz zaopatrzenia przedsiebiorstw i konsu-
mentéw w towary i ustugi od nowych, alternatywnych dostawcédw. Osiagnieciu tych celéw stuzy¢ maja
m.in. utatwienia celne, kredyty preferencyjne dla biznesu (zwtaszcza w rolnictwie i sektorze energetycz-
nym), przedptaty (50-80%) na realizacje projektéw finansowanych w ramach zaméwien publicznych®.

Pierwsze efekty sankgji

Efekty sankcji zaczety by¢ widoczne w Rosji juz od pierwszych dni wojny. Poczatkowo najbardziej
ucierpiat rynek finansowy, gdyz masowo zaczeli wycofywac sie inwestorzy, a obywatele zabierali
z bankéw swoje depozyty, zwtaszcza walutowe. W ciagu pierwszego tygodnia od inwazji kurs dolara
wobec rubla wzrést o 100%. Za amerykanska walute trzeba byto zaptaci¢ nawet 150 rubli (przed
wojna — ok. 78). Wprowadzone przez CBR ograniczenia w tym obszarze, tj. zapewnienie podazy walut
obcych (koniecznos¢ sprzedazy 80% przychodéw walutowych przez eksporteréow) i zredukowanie
popytu na nie (poprzez regulacje dostepu do wktadéw walutowych i zakaz zakupu gotéwki), usta-
bilizowaty jednak sytuacje. W drugiej potowie marca gietdowy kurs rubla utrzymywat sie juz ponizej
110 rubli za dolara. Niemniej ograniczenia w dostepie do walut spowodowaty aktywizacje ,,czarnego
rynku”. W sieciach spotecznosciowych mozna znalez¢ oferty zakupu dolara nawet po 200 rubli.

Znacznie mniej efektywne sa na 1) Dotychczasowe dziatania wtadz pozwolity ustabilizo-
razie dziatania rosyjskich wtadz wac kurs rubla, jednak inflacja dynamicznie rosnie.
nakierowane na walke ze wzro-

stem cen. Roczna inflacja na dzien 11 marca wedtug Rosstatu wyniosta 12,5%. W ciagu pierwszych
dwadch tygodni wojny ceny rosty o ponad 2% tygodniowo (najwiecej od 1998 r.). W pierwszej potowie
marca (w poréwnaniu z koncem lutego) najbardziej podniosty sie ceny towaréw importowanych:
pomidordéw i bananéw - o ok. 17%, telewizoréw — o ponad 20%, samochodéw osobowych — o0 15%,
lekarstw — o ok. 10%. Inflacja indywidualna dla poszczegdlnych grup spotecznych i biznesu moze
by¢ jednak znacznie wyzsza (w zaleznosci od kupowanych przez nie débr). Wysokie ceny to z jednej
strony wynik naptywajacych na rynek rosyjski drozszych partii towaréw z importu, lecz z drugiej —
przede wszystkim — zwiekszonego popytu (w ten sposdb Rosjanie prébuja chroni¢ swoje srodki
finansowe przed inflacja) oraz malejacej podazy towardéw.

W sektorze transportowym sankcje najbardziej dotknety lotnictwo. Ograniczenia kierunkéw rejsow
oraz obawa przed skonfiskowaniem leasingowanych samolotéw w zagranicznych portach spowodo-
waty czasowe wstrzymanie lotéw za granice, przede wszystkim przez najwiekszych przewoznikow,
takich jak Aeroftot i S7. W potowie marca rejsy zaczeto wznawia¢, jednak ich obstuge powierzono
statkom powietrznym nalezacym do Rosji, przede wszystkim maszynom Suchoj Superjet (moze zabrac
na poktad do 95 osdb). Ten produkowany w Rosji samolot jeszcze przed wojna zmagat sie z powaz-
nymi problemami technicznymi i niedoborem czesci zamiennych. Z kolei wewnetrzy rynek obstuguja
aktualnie gtéwnie maszyny leasingowane, w tym takze takie, ktére nie maja waznych certyfikatow
dopuszczenia do lotéw. Wtadze rosyjskie zaczety dopisywac samoloty zarejestrowane na Bermudach
do rosyjskiego rejestru i wydawac im alternatywne, witasne certyfikaty dopuszczajace do uzytku
w transporcie lotniczym. W kolejnych tygodniach korzystanie z tego transportu w Rosji stanie sie

5 Idem, Zachod i Rosja: niesymetryczne ciosy sankcyjne, OSW, 16.03.2022, osw.waw.pl.
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jednak niebezpieczne ze wzgledu na niedobér czesci zamiennych do maszyn i brak mozliwosci ich
serwisowania (w tym dokonywania przegladéw). Kolejnym mocno uderzajacym w sektor czynnikiem
jest spadek popytu na ustugi turystyczne, co wiaze sie ze wzrostem kosztéw wyjazdoéw zagranicznych.
Srednia cena wypoczynku w Turcji zwiekszyta sie o prawie 50%.

W przemysle najbardziej ucierpiat sektor motoryzacyjny. Produkcja samochodéw w kraju w wiek-
szosci zostata wstrzymana z powodu braku podzespotéw lub wskutek wycofania sie zagranicznych
inwestoréw. Dodatkowo importowane zachodnie auta i czesci do nich przestaty naptywac do Ros;ji.

Branza ustugowa takze stracita znaczna cze$¢ swoich przychodéw — dotyczy to zwtaszcza restauracji,
salonéw pieknosci, klubéw fitness. Swiadome zblizajacego sie kryzysu spoteczenstwo zaczeto bowiem
oszczedzac i rezygnowad z wielu wydatkéw. Zwtaszcza dla matego i Sredniego biznesu, ktéry nie
zdoftat jeszcze otrzasnad sie z zatamania zwigzanego z pandemia, obecne trudnosci moga okazac sie
nie do pokonania. Wiekszos¢ z tych firm nie sptacita jeszcze wczes$niejszych kredytow.

Restrykcjami, zaréwno naktadanymi przez panstwa zachodnie, jak i jednostronnie przez importeréw,
dotkniety zostat tez rosyjski eksport, w tym ropy, metali, zboza czy nawozéw. Najwieksze problemy ma
sektor naftowy, stanowiacy gtéwne zrédto dochoddw budzetowych. Eksport rosyjskiej ropy zmniejszyt
sie w potowie marca o ponad 30%, tj. o 2,5 min barytek dziennie (z czego 1,5 mIn przypadato na
surowa rope, a 1 min na produkty naftowe). W efekcie rosyjska ropa marki Urals sprzedawana jest
duzo taniej (Srednio o 30-35 dolaréw na barytce) od ropy marki Brent, ktéra 19 marca kosztowata
ok. 110 dolaréw za barytke. Jednoczes$nie ceny frachtu rosyjskiego surowca wzrosty kilkukrotnie,
podobnie jak jego ubezpieczenie.

Zgodnie z szacunkami Minister-  # Wysokie ceny ropy naftowej to obecnie gtowny czynnik
stwa Finanséw z 3 marca w lutym pozwalajacy Rosji pozyskiwac waluty obce, co bardzo
2022 r. budzet uzyskat 570 mld ru- pomaga Kremlowi w walce z konsekwencjami sankgji.
bli (ok. 7 mld dolaréw po kursie

sprzed wojny) dodatkowych dochodéw z sektora naftowo-gazowego, co byto mozliwe dzieki wyz-
szym cenom surowca, niz zaktadano. Srodki te pozostana w budzecie, zawieszono bowiem czasowo
regute, zgodnie z ktéra nadwyzka powinna by¢ zamieniana na ztoto i waluty obce. Z jednej strony
ceny rosyjskiej ropy sa aktualnie znacznie wyzsze niz referencyjna cena ropy Urals zatozona w budze-
cie (tj. 44,2 dolara za barytke), ale przy kursie rubla stabszym o ok. 30% niz przed wojna (dochody
uzyskiwane sa w dolarach, ale do budzetu trafiaja w rublach) i wiekszej inflacji. Z drugiej strony ob-
serwujemy powazna redukcje rosyjskiego eksportu ropy i produktéw naftowych. W rezultacie zatem
zmiana kursowa i wzrost cen moga pokry¢ rublowe straty wynikajace ze spadku wielkosci eksportu’.

Problemy z dostepem do waluty spowodowaty, ze ratingi kredytowe Rosji zostaty obnizone przez
wszystkie duze agencje do poziomu zapowiadajacego wysokie ryzyko niewyptacalnosci. Na razie
panstwo i firmy rosyjskie realizuja jednak swoje zobowiazania. Zwtaszcza duze koncerny eksportowe,
ktére maja dochody walutowe, staraja sie nie dopusci¢ do bankructwa (technicznego), bo tylko po-
gtebitoby to ich problemy (spowodowatoby konsekwencje prawne i domaganie sie przez pozostatych
inwestoréw przedterminowej sptaty reszty dtugu). Rosyjski duzy biznes doskonale zdaje sobie sprawe
ze skali probleméw ekonomicznych, jakie obecnie ma kraj, a swoje straty szacuje juz na miliardy do-
larow. Wiekszos¢ jego przedstawicieli jest przeciwna wojnie, niemniej tylko nieliczni pozwolili sobie
na publiczne wyrazenie wtasnej opinii (Oleg Deripaska, Michait Fridman, Wtadimir Lisin), starajac sie

7 W 2021 r. naftowo-gazowe dochody rosyjskiego budzetu wyniosty ok. 125 mld dolaréw i stanowity 36% budzetu federalnego
i ok. 18% budzetu skonsolidowanego (budzet federalny tacznie z budzetami regionalnymi). W zwiazku ze $rednioroczna
cena ropy Urals wynoszaca 69 dolaréw za barytke byty one o ponad 40 mld dolaréw wyzsze, niz przyjeto w zatozeniach
budzetowych (44 dolary za barytke).
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dzieki temu nie zrywac catkowicie wspoétpracy z Zachodem. Wszyscy oni sa jednak zalezni od Kremla
i w kazdej chwili moga zosta¢ pozbawieni aktywoéw w Rosji. Wtadze FR posiadaja bowiem wystar-
czajace instrumenty do ewentualnej realizacji takiej decyzji.

Juz pierwsze tygodnie sankcji spowodowaty, ze Rosja w wielu branzach (zwtaszcza w sektorze ustug
finansowych) cofneta sie do poczatkéw transformacji technologicznej. Trzeba przy tym dodag¢, ze
stopien ucyfrowienia, zwtaszcza administracji publicznej czy sektora ustug w kraju, byt w duzych
miastach bardzo wysoki. Jednoczesnie obecna sytuacja to dopiero poczatek procesu degradacji
infrastruktury technologiczne;j.

Prognoza

Kryzys, w ktérym pograza sie Rosja, rézni sie znacznie od pieciu poprzednich, ktérych doswiadczyta
ona w ciagu ostatnich 30 lat (poczatek lat dziewiecdziesiatych, rok 1998, przetom lat 2008 i 2009
oraz 2014 i 2015, 2020). Wczesniej recesje wywotywat spadek cen ropy naftowej, co odbijato sie na
catej gospodarce. Obecny kryzys ma natomiast przyczyny polityczne. Ceny surowcéw dynamicznie
rosna, ale Rosja stopniowo odcinana jest od rynkéw zbytu i importu. Dlatego walka z nim instrumen-
tami ekonomicznymi jest bardzo trudna. Kraj czeka najprawdopodobniej kilkuletnia recesja, jednak
powroét do poziomu rozwoju sprzed wojny moze zaja¢ dekade, gdyz znalezienie w nowych realiach
czynnikéw potencjalnego wzrostu gospodarczego bedzie bardzo trudne.

Oszacowanie realnej skali kryzysu ¥y walka z kryzysem, ktérego przyczyny maja
w sytuacji, kiedy nadal naktadane charakter polityczny, za pomoca instrumentéw
sa kolejne sankcje, a gospodar- ekonomicznych jest mato efektywna.

ka podlega kolejnym wstrzasom,

nie jest mozliwe. Wiekszos$¢ obecnych prognoz (np. koncernu ubezpieczeniowego Allianz) zaktada
ok. 10-procentowy spadek PKB w 2022 r., niemniej sa tez znacznie pesymistyczniejsze prognozy
zapowiadajace recesje powyzej 15% (Instytut Finanséw Miedzynarodowych). Jednoczes$nie progno-
zowana inflacja najprawdopodobniej przekroczy 20%. Oznaczac to bedzie istotny spadek dochodéw
spoteczenstwa, jednak jego skala zaleze¢ bedzie od dziatan rzadu.

Kreml liczy przede wszystkim na staty doptyw dochodéw w walutach obcych z eksportu surowcow.
Obecnie trudno oceni¢ kondycje rosyjskiego budzetu na przestrzeni catego 2022 r. Zgodnie z najnowsza
prognoza Miedzynarodowej Agencji Energetycznej (IEA) od kwietnia br. wydobycie ropy w Rosji moze
sie spas¢ o 3 mIn barytek dziennie, tj. o prawie 30% (w lutym wydobycie wynosito 11,1 min barytek
dziennie)®. Zarazem jej ceny na rynkach Swiatowych beda rosty, co czesciowo zrekompensuje Rosji
straty wynikajace ze zmniejszonego eksportu. Spadac beda jednak pozostate dochody budzetowe,
w tym regionalne, z przemystu i ustug, a podniosa sie wydatki budzetowe. Rzad juz zapowiedziat
wsparcie dla biznesu (zwtaszcza, by utrzymac miejsca pracy), a takze dla najubozszej czesci spoteczen-
stwa i sfery budzetowej, by nie dopusci¢ do wzrostu niezadowolenia w kraju na tle ekonomicznym.

Zapewne cze$¢ (nieposiadajacych zt6z surowcdw) regiondéw bedzie domagac sie od wtadz zwiek-
szenia transferéw, tym bardziej ze to na administracjach lokalnych spoczywa odpowiedzialnos¢ za
udzielanie pomocy socjalnej. Nie wiadomo réwniez, jak dtugo beda trwaty dziatania wojenne i jakie
beda ich koszty. W rezultacie najprawdopodobniej konieczna bedzie rezygnacja z niektérych wczesniej
planowanych rzadowych projektéw inwestycyjnych. Wtadze rosyjskie juz sugeruja, ze czes¢ naktadéw
zapowiedzianych w ramach projektéw narodowych (na stuzbe zdrowia, ekologie czy infrastrukture)
trzeba bedzie odtozy¢. W przypadku wydatkéw w rublach Kreml ma wprawdzie mozliwos¢ zwiek-
szenia emisji waluty, lecz wéwczas poniesie koszt dalszego wzrostu inflacji.

8 N. Browning, /EA says market may lose 3 min bpd of Russian oil next month, Reuters, 16.03.2022, reuters.com.
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Rosyjska gospodarka nie zatamie sie jednak catkowicie. Wzro$nie zwtaszcza znaczenie dwoch sek-
toréw: rolno-spozywczego i surowcowego. Rola tego pierwszego bedzie dostarczanie zywnosci,
tak aby na tle niedoboréw spozywczych nie doszto do nasilenia sie nastrojéw niezadowolenia.
Juz przed wojna Rosja byta w stanie zaspokoi¢ swoje potrzeby na zboze, kasze, ryby czy mieso dro-
biowe. W przypadku produkcji mleka, a takze owocéw i warzyw nadal pozostaje jednak zalezna od
importu. W obecnej sytuacji mozna sie spodziewac (przyktadem poprzednich kryzyséw), ze popular-
niejsza stanie sie uprawa warzyw w przydomowych ogrédkach i na dziatkach.

Rola sektora surowcowego bedzie natomiast dostarczanie Rosji dochodéw walutowych, dzieki ktorym
mozliwy bedzie import niezbednych towaréw, w tym rolno-spozywczych, lekéw, ale tez konsump-
cyjnych. Branza surowcowa nadal znajduje odbiorcow swojej produkcji takze za granica, niemniej
w przypadku kontynuowania dziatan wojennych nalezy spodziewac sie dalszego spadku popytu
na nia na Zachodzie. Ewentualna konieczno$¢ ograniczenia produkcji sektora naftowo-gazowego
moze miec dla niego dtugotrwate konsekwencje. Zwtaszcza proces ponownego uruchomienia wielu
zt6z zachodniosyberyjskich (stanowiacych baze wydobycia kraju) — w przypadku koniecznosci ich
wytaczenia — wymagac bedzie czasu i duzych naktadéw. Ratunkowym rozwigzaniem jest wprawdzie
spalanie surowca bezposrednio na ztozu, ale to z kolei prowadzi¢ moze do katastrofy ekologicznej.

Bez zmian politycznych na Kremlu w najblizszym czasie mozna sie spodziewa¢ dalszego umacniania
sie obecnego modelu polityczno-ekonomicznego. Rosna¢ bedzie rola panstwa w gospodarce, takze
w zwiazku z planami inwestowania czesci Srodkéw z Funduszu Dobrobytu Narodowego w akcje rodzi-
mych firm oraz wprowadzania zarzadu komisarycznego w spétkach bedacych wtasnoscia koncernéw
zachodnich, ktére wstrzymaty aktywnos¢ w Rosji. Dodatkowo w zwiazku z rosnacymi tendencjami
totalitarnymi rezimu putinowskiego® mozna spodziewac sie nasilenia kontroli FSB nad biznesem,
w tym wymuszania na duzych koncernach prywatnych wiekszego zaangazowania sie w finansowanie
wydatkéw socjalnych i w realizacje polityki panstwa. Jako ze budzet panstwowy bedzie miat kluczowe
znaczenie w redystrybucji Srodkéw z sektora surowcowego do pozostatych branz, pogtebia¢ bedzie
sie tez korupcja. Uzyskanie dostepu do panstwowych zasobéw, zwtaszcza ze ich wielkos¢ znacznie sie
skurczy, bedzie mozliwe przede wszystkim dla najblizszego polityczno-biznesowego otoczenia Kremla.

Mozna spodziewac sie takze dalszego izolowania sie Rosji od Swiata zgodnie z polityka, ktéra Kreml
prowadzit przez ostatnie lata. Wspotpraca zagraniczna ograniczana bedzie do minimum, zwtaszcza
z Zachodem, i najprawdopodobniej zwiekszac sie bedzie znaczenie Chin dla Rosji. Uzyskanie dostepu
do kapitatu za granica, zwtaszcza na inwestycje w sektor surowcowy, zapewne wigzac sie bedzie
z koniecznoscia dopuszczenia inwestoréw do zt6z, zabezpieczeniem kredytéw dostawami surow-
cOw czy tez zgoda na korzystanie z rosyjskich technologii zbrojeniowych. Taki model wspoétpracy
inwestycyjnej z Moskwa Pekin preferuje juz od kilku lat. Watpliwe jest jednak, aby ChRL byta gotowa
dostarczac Rosji zabronione przez Zachéd technologie i czedci (np. do samolotéw), a tym samym
ryzykowac znalezienie sie pod restrykcjami amerykanskimi za nieprzestrzeganie natozonych na nia
sankcji. Ponadto same Chiny w wielu branzach (np. elektronice czy przemysle lotniczym) pozostaja
silnie uzaleznione od technologii amerykanskich. W efekcie obowiazujace sankcje powodowac beda
stopniowa degradacje dotychczasowej rosyjskiej infrastruktury technologicznej.

9 M. Domanska, K. Chawryto, Dyktatura wojenna: wiadza i spoteczenstwo w Rosji, ,Komentarze OSW", nr 433, 22.03.2022,
osw.waw.pl.
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