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Putinowska elita dzieli Rosje: masowa nacjonalizacja
i reprywatyzacja aktywow

Iwona Wisniewska

Wojna z Ukraina i zmasowane zachodnie sankcje natoZzone na Rosje staty sie katalizatorem ko-
lejnej fali podziatu wtasnosci w tym panstwie, jednej z najwiekszych od czasu rozpadu ZSRR.
Faktyczna skale zjawiska trudno oszacowa¢, sktadaja sie na nia bowiem zaréwno przejmowa-
nie aktywoéw zagranicznych spoétek (nie tylko tych wycofujacych sie z kraju) oraz ukrainskiej
wiasnosci na terytoriach okupowanych, jak i nacjonalizacja rosyjskich podmiotéw. Ze wzgledu
na kurczace sie zyski lojalno$¢ oséb z najblizszego otoczenia Wtadimira Putina optacana jest
powyzszymi aktywami (przekazywanymi za darmo lub po zanizanych cenach). Dodatkowo
dochody z czesciowej reprywatyzacji przejmowanego przez nich majatku wspomagaja budzet.
Przy tym wojenna mobilizacja, ktéra wzmocnita kontrole Kremla nad wszelkimi procesami
zachodzacym w panstwie, oraz rozkrecajaca sie spirala represji pozwalaja pacyfikowa¢ ewen-
tualny sprzeciw dotychczasowych wiascicieli.

Rosnace potrzeby finansowe wtadz i zachtanno$¢ cztonkéw putinowskiej elity powoduja, ze
w najblizszych miesiacach nalezy spodziewac sie nasilenia omawianego procesu i obejmowa-
nia nim coraz atrakcyjniejszych aktywow. W diuzszej perspektywie wptynie to negatywnie na
gospodarke Rosji, a potencjalnie zrodzi konflikty wsérod rzadzacych.

Podziat wtasnosci jako instrument umacniania wtadzy

Zmiana podmiotow kontrolujacych aktywa nie jest w Rosji niczym nowym i wpisuje sie w sposéb
funkcjonowania rezimu. Kreml traktuje bowiem panstwo jako swoja wtasnos¢. W konsekwencji prawa
wiasnosci sg tam kategoria umowna i w petni zalezna od arbitralnej decyzji przywddcy. Gwarantuja
je nie prawo i sady, ale wtasnie jego decyzja'.

Podziat wtasnosci postepuje w zasadzie od dojscia do wtadzy Putina w 2000 r. Ludzie z jego naj-
blizszego otoczenia jedynie w niewielkim stopniu brali udziat w prywatyzacji lat 90., wiec zaplecze
ekonomiczne budowali na pasozytowaniu na wtasnosci publicznej i odbieraniu majatku juz rozdys-
trybuowanego. Stuzyto temu m.in. doprowadzenie do bankructwa i przejecie aktywéw najwiekszego
w kraju koncernu naftowego — Jukos — a takze fortun oligarchéw z czaséw Borysa Jelcyna: Wtadimira

' Wiecej na ten temat zob.: M. Domanska, Putinizm po Putinie. O ,gtebokich strukturach” rosyjskiego autorytaryzmu, OSW,
Warszawa 2019, osw.waw.pl.
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Gusinskiego czy Borysa Bieriezowskiego. Jednocze$nie w oparciu o nie budowano silne panstwowe
koncerny, jak Gazprom i Rosnieft’, oraz prywatne majatki cztonkéw ekipy rzadzacej.

Wojna i zachodnie restrykcje moc- 1) Wojna i zachodnie restrykcje mocno zintensyfiko-

no zintensyfikowaty ten proces, waty proces nacjonalizacji, przy czym jego tem-
przy czym jego tempo ro$nie z kaz- po rosnie z kazdym kolejnym miesiacem agresji
dym kolejnym miesiagcem agresji na Ukraine.

na Ukraine. Oszacowanie wartosci

zachodzacych zmian wtasnosciowych jest w zasadzie niemozliwe. Przede wszystkim nie ma jednego
rejestru nacjonalizowanych aktywéw. Pozwy dotyczace konfiskaty wtasnosci wnoszone przez pro-
kurature rozpatrywane sa przez sady w réznych regionach, a czes¢ spraw jest niepubliczna. Majatek
szczegolnie trudno wyceni¢ w obecnych, szybko zmieniajacych sie warunkach biznesowych. Dotyczy
to zwtaszcza wycofujacych sie z FR zagranicznych spotek czy majatku ukrainskiego na terytoriach
okupowanych.

Skala procesu podziatu wtasnosci

W ostatnich miesiagcach w Rosji nasila sie zwtaszcza nacjonalizacja. Wedtug szacunkéw biura ad-
wokackiego NSP taczna wartos¢ aktywow przejetych od lutego 2022 do czerwca 2025 r. wyniosta
ok. 3,9 bin rubli (ok. 50 mld dolaréw po kursie z czerwca 2025 r.), tj. ok. 2% PKB, z czego ponad
1,5 bln rubli przypadato na te nalezace do podmiotéw z zagranicy?. Oznacza to trzykrotny wzrost war-
tosci zagarnietego majatku w ciggu roku (w potowie 2024 r. szacowano go na 1,3 bln rubli). Zbiezne
rezultaty data analiza 100 pozwow prokuratury dotyczacych nacjonalizacji wtasnosci przeprowadzona
przez eksperta antykorupcyjnego llie Szumanowa. Wynika z niej, ze w ciagu pierwszych trzech lat
petnoskalowej wojny (tj. do marca 2025 r.) wartos¢ odebranych aktywédw wyniosta ok. 2,6 mld rubli,
tj. ok. 28 mld dolaréw (po srednim kursie z 2024 r.). W badaniach tych wida¢ réwniez wyrazny wzrost
dynamiki tego procesu w 2025 r.: o ile w 2024 r. objat on 157 firm wartych 1,1 bln rubli, o tyle w pierw-
szym kwartale 2025 r. panstwo przejeto juz 50 podmiotéw o tacznej wartosci ponad 800 mld rubli.

Waznym elementem zagarniania wtasnosci przez osoby z otoczenia Kremla jest tez — jak juz wska-
zano — wykupywanie za bezcen aktywow spoétek zagranicznych wycofujacych sie z kraju lub ich
nacjonalizacja, cho¢ tempo tego procesu mocno wyhamowato. Zgodnie z badaniami prowadzonymi
przez Kijowska Szkote Ekonomii (KSE) od poczatku inwazji do lipca 2025 r. Rosje zupetnie opuscito
ponad 500 przedsiebiorstw?* (z ok. 1,5 tys. posiadajacych tam aktywa w momencie jej ataku na
Ukraine). Przy tym czes¢ z nich zostata wywtaszczona, a wiekszos¢ sprzedano krajowym podmiotom
po zanizonych cenach (np. moskiewskie zaktady samochodowe nalezace do Renault nowy wtasciciel
kupit za jednego rubla)®. Zarazem informacje o wielu transakcjach nie trafiaja do opinii publicznej.

KSE oszacowata natomiast straty — z tytutu odpiséw ksiegowych zwiazanych ze spadkiem wartosci
aktywoéw lub ich catkowitego pozbawienia albo réznicami kursowymi — poniesione przez zewnetrzne
firmy wycofujace sie z kraju w pierwszych trzech latach petnoskalowej wojny na 167 mld dolaréws®.
Przy tym odpisy okoto potowy tego majatku przypadty na 2022 r., a kolejnych 38% —na 2023 r. Nizsza
dynamika opuszczania Rosji to gtdéwnie konsekwencja strategii biznesowych tych firm i ich gotowosci

2 Cnvcok MyLecTBa, U3bATOro B osb3y Poccuvickor ®enepaumu B nocnegHue rogsl, NSP (biuro adwokackie specjalizujace
sie kwestiach gospodarczych), 27.06.2025, nsplaw.com.

[. MopoxwuH, BoeHHoe riornoweHne, HoBas raseta EBpona, 25.03.2025, novayagazeta.eu.

SelfSanctions / LeaveRussia; Kijowska Szkota Ekonomii, kse.ua.

I. Wisniewska, Milczenie owiec. Rosyjski wielki biznes w czasie wojny, ,Komentarze OSW", nr 503, 28.03.2023, osw.waw.pl.
A. Onopriienko et al., Assessing Foreign Companies’ Direct Losses in Russia: Financial Impact, Market Consequences, and
Strategic Adjustments, Kijowska Szkota Ekonomii, 22.02.2025, papers.ssrn.com.
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do dalszego zarabiania na tym rynku, ale tez barier wprowadzanych przez wtadze, m.in. koniecz-
nosci uzyskania zgody komisji rzadowej na zbycie aktywodw oraz zaakceptowania przez nig wartosci
takiego posuniecia.

Zgodnie z obowiazujacymi regula- " Tempo wycofywania sie z Rosji zachodnich firm

cjami w 2025 r. sprzedaz wtasno- bardzo spowolnito, nie tylko w zwiazku z goto-
$ci zagranicznej nastepuje z 60% woscia wielu z nich do dalszego zarabiania na tym
upustem od ustalonej ceny. Do- rynku, lecz takze na skutek barier wprowadzanych
datkowo nalezy uisci¢ podatek przez Kreml.

w wysokosci 35% wartosci trans-

akcji, nazywany ,, dobrowolna optata” (w zaleznosci od porozumienia stron ptaci go kupujacy lub
sprzedajacy)’. Kalkulacje KSE méwia, ze taczne dochody budzetu Federacji Rosyjskiej z tego tytutu
w latach 2022-2024 wyniosty ok. 3 mld dolaréw. Oznacza to, ze zewnetrzny witasciciel opuszczajacy
ja w 2025 r. moze uzyskac za swoje aktywa zaledwie ok. 5% ich wartosci, przy czym transfer tych
srodkéw za granice takze wymaga odrebnej zgody rzadu.

Najtrudniej oceni¢ zagarniety przez Rosje majatek na okupowanych terytoriach Ukrainy. Zgodnie z ukra-
inskimi statystykami w 2021 r. nominalna wartos$¢ produktu regionalnego brutto czterech formalnie
anektowanych regiondéw, ktérych armia agresora nie kontroluje w catosci, wynosita ok. 24 mld dolaréw.
Z analizy przeprowadzonej w sierpniu 2022 r. dla ,,The Washington Post” przez SecDev — kanadyjska
firme zajmujaca sie ryzykiem miedzynarodowym — ukrainskie zasoby naturalne, w tym ztoza wegla,
gazu, ropy i metali, przejete przez najezdzcow byty warte co najmniej 12,4 bln dolaréw (tj. prawie po-
towe tego, co wszystkie 2209 zbadanych przez SecDev w tym kraju)®. Zarazem czastkowa kontrole nad
najbardziej uprzemystowionymi rejonami obwodéw donieckiego i tuganskiego FR zdobyta juz w 2014 .
Trzeba jednak pamieta¢, ze wskutek inwazji zniszczona zostata znaczna czes¢ potencjatu tych terendw,
a zwtaszcza miast, o ktére toczyty sie zaciete boje, chocby Mariupola. Wysadzenie przez agresora zapory
w Nowej Kachowce wywotato za$ trwate szkody w rolnictwie obwodow chersonskiego i zaporoskiego®.

Niejasne zasady pozbawiania wtasnosci

Odbieranie majatku ma w Rosji charakter chaotyczny i przebiega gwattownie. Rzadko krok ten po-
przedzaja sygnaty o zamiarach wtadz. Zazwyczaj wtascicieli zaskakuje decyzja prokuratury (zob. dalej).
Niejasny pozostaje przy tym dobdr nacjonalizowanych podmiotéw, ktére réznia sie miedzy soba pod
wzgledem wartosci (przyktadowo holding Domodiedowo, kontrolujacy m.in. port lotniczy w Moskwie,
wycenia sie na ok. 12,5 mld dolaréw, a dilera samochodowego Rolf — na ok. 0,7 mld dolaréw). Zjawisko
dotyka niemal wszystkie sektory gospodarki, w tym transportowy (lotniska, porty, firmy logistycz-
ne), metalurgiczny (Czelabinski Kombinat Elektrometalurgiczny), maszynowy (sp6tki wspotpracujace
ze stocznig w Petersburgu), zbrojeniowy (zaktady optyczno-mechaniczne, przedsiebiorstwo wytwa-
rzajace cyne i otéw), chemiczny (produkcja metanolu), rolno-spozywczy (wytwarzanie makaronoéw,
agroholdingi) oraz energetyczny, w ktérym aktywa odbierane sa gtéwnie podmiotom z zagranicy.
Nacjonalizuje sie takze atrakcyjne grunty (rolne i budowlane), nieruchomosci (jak hotel Four Seasons
przy Placu Czerwonym), a nawet wtasnos¢ intelektualna (patenty z dziedziny systemoéw radarowych
i srodkéw tacznosci).

7 M. KpacaBuH, JeATensHOCTb nogkomuccvv [paBUTenbCTBEHHOM KOMUCCUY 10 KOHTPOJTIO 3@ OCYLYECTBIEHNEM MHOCTPAHHbIX
nHBecTuumi B P®. O,/630p u ctaTucTuka, AKTUOH Mpaeo, 30.04.2025, law.ru.

8 Szacunki dotyczace zt6z pochodza z sierpnia 2022 r., czyli sprzed ukrainskiej kontrofensywy. Wiecej zob.: A. Faiola,
D. Bennett, In the Ukraine war, a battle for the nation’s mineral and energy wealth, The Washington Post, 10.08.2022,
washingtonpost.com.

® M. Domanska, |. Wisniewska, P. Zochowski, W imadle , ruskiego miru”. Okupowane regiony Ukrainy rok po aneksji,
.Komentarze OSW", nr 544, 11.10.2023, osw.waw.pl.
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Trudno tez usystematyzowac proces przejmowania aktywoéw, analizujac ich poprzednich wiascicieli.
Prokuratura siega po majatki zaréwno miejscowych miliarderéw z pierwszej setki rankingu Forbesa,
w tym Olega Deripaski (grunty i nieruchomosci w Kraju Krasnodarskim), Siejfieddina Rustamowa
(przedsiebiorstwa chemiczne) i Konstantina Strukowa (kopalnie ztota i zaktady przetwérstwa rudy),
jak rowniez bytych przedstawicieli wtadz, gtéwnie regionalnych (gubernatoréw, deputowanych) oraz
licznego grona biznesmenéw odnoszacych sukcesy finansowe — w tym tych, ktérzy nadal przeby-
waja w Rosji. W znakomitej wiekszosci cechowali sie oni lojalnoscia wobec Kremla i nie krytykowali
publicznie rezimu ani wojny'. Ponadto z charakteru systemu wynika, ze musieli sie cieszy¢ protekcja
(tzw. krysza) organéw panstwowych (np. stuzb specjalnych FSB) lub oséb z kregéw wtadzy', ktéra
jednak okazata sie za staba w starciu z prokuratura.

Zagarnianie wlasnosci

Mimo niejasnosci co do sposobu wyboru aktywow podlegajacych nacjonalizacji procedura ich przejecia
przez panstwo zostata opracowana dos¢ doktadnie. Gtownym operatorem procesu jest prokuratura,
ktorej pozwy sady w znakomitej wiekszosci rozpatruja pozytywnie i w ekspresowym tempie. Ponadto
w razie watpliwosci prawo interpretowane jest zgodnie z potrzebami organéw $ledczych. Przykta-
dowo w maju 2025 r. Sad Konstytucyjny zawyrokowat, ze w odniesieniu do podwazania skutkow
prywatyzacji w latach 90. w zasadzie nie moze by¢ mowy o przedawnieniu, poniewaz w sprawach
tego rodzaju uptyw czasu nalezy liczy¢ od kontroli prokuratorskiej, ktéra wykazata naruszenia, a nie
od daty przeprowadzenia transakcji.

W zakresie dostarczania formalnych podstaw odebrania wtasnosci prokurature wspieraja Federalna
Stuzba Bezpieczenstwa czy Komitet Sledczy (przekazuja one informacje dotyczace cho¢by zagranicz-
nych udziatéw i paszportéw lub powiazan korupcyjnych), a takze Federalna Stuzba Antymonopolowa
(moze uzna¢ dowolne aktywa za strategiczne z punktu widzenia panstwa). Nacjonalizacja czesto
wiaze sie tez z aresztowaniem dotychczasowych wiascicieli i wszczeciem spraw karnych przeciwko
nim, a w konsekwencji — konfiskata majatkéw bez zadnej rekompensaty.

W wiekszosci przypadkéw sad odbierajac fortuny rosyjskim biznesmenom, powotuje sie na:

- nielegalne wejscie w ich posiadanie, przede wszystkim po podwazeniu wynikéw prywatyzacji
z konca ubiegtego wieku,

- udziat w procederze korupcyjnym,

- zagraniczne obywatelstwo — w tym podwdjne lub karte statego pobytu — wiascicieli albo reje-
stracje spotki poza granicami Rosji; zarzut ten stosuje sie zwtaszcza w odniesieniu do firm, ktére
zdaniem Federalnej Stuzby Antymonopolowej maja istotne (strategiczne) znaczenie dla panstwa.

Najczestszymi formalnymi przyczynami przejecia wtasnosci zagranicznych podmiotéw sa natomiast:

- wzgledy bezpieczenstwa Rosji oraz nieprzyjazne wobec niej dziatania USA i jej partnerow' —
wowczas wywtaszczenie odbywa sie zazwyczaj na podstawie specjalnych dekretéw Putina'®,

© Do tej pory najostrzej przeciwko wojnie i jej konsekwencjom (cho¢ nie samemu Putinowi) wystepowali biznesmeni miesz-
kajacy za granica, jak Oleg Tinkow (ktéry nastepnie zostat zmuszony do sprzedazy udziatéw w Tinkoff Banku po znacznie
zanizonej cenie) i Arkadij Wotoz, wspottwoérca koncernu technologicznego Yandex (ale dopiero po tym jak pozbyt sie
rosyjskich aktywow).

" Wiecej na ten temat: M. Domanska, Putinizm po Putinie..., op. cit.

2 |. Wisniewska, Zarzad panstwowy nad zachodnimi spotkami w Rosji, OSW, 27.04.2023, osw.waw.pl.

3 Stuzy do tego przede wszystkim dekret nr 302 z 25.04.2023 r. oraz liczne poprawki do niego, de facto uzupetniajace liste akty-
wow odebranych wiascicielom, a takze dekret nr 966 z 19.12.2023 r., ktéry wymusit sprzedaz po ustalonej przez Kreml wartosci
udziatéw w niemieckiej OMV. Uzyskane pieniadze zdeponowano na specjalnym koncie w Rosji i pozostaja one zamrozone.
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- dziatalnosc¢ ekstremistyczna — na tej podstawie traca majatek zwtaszcza Ukraincy,

- niepodporzadkowanie sie prawu wtadz okupacyjnych (np. niezarejestrowanie firmy wedtug
rosyjskiego prawa) — dotyczy to aktywoéw w okupowanych regionach Ukrainy.

Podawane powody maja jednak w zasadzie wytacznie formalne znaczenie, gdyz system prawny FR jest dys-
pozycyjny, a szansa pozwanych na wybronienie sie przed nacjonalizacja — nikta, nawet mimo watpliwych
dowodow. W efekcie w 2025 r. sady zdotaty skrocic czas rozpatrywania spraw tego typu srednio do jedne-
go—dwdch miesiecy, a decyzje czesto podejmuja juz na pierwszym posiedzeniu. W niektérych przypadkach
(jak choc¢by holdingu ztota Juzuralzototo) wyrok zapada juz po kilku (tu: oSmiu) dniach od ztozenia
pozwu przez prokurature. Co istotne, jej dziatania najpewniej sa zwykle inspirowane przez ludzi z naj-
blizszego otoczenia Kremla, o czym moze swiadczy¢ dalszy los tych aktywow i to, pod czyja kontrole
trafiaja. Niekiedy dane inicjatora procesu nie stanowia zreszta tajemnicy (vide opisana ponizej historia).

Wyjatkowe przypadki odstapienia od nacjonalizacji

Jak dotad tylko nieliczni przedsiebiorcy, wobec ktérych wszczeto procedure wywtaszczenia, zdotali
jej uniknac¢. W Rosji niezmiernie rzadko udaje sie doprowadzi¢ do zmiany orzeczenia sadu — zazwyczaj
oznacza to interwencje poteznych mocodawcéw z waskiej elity. Dlatego szczegdlnie ciekawym przy-
padkiem jest préba nacjonalizacji lwanowskiego Zaktadu Obrabiarek Ciezkich, ktéry w marcu 2024 r.
wyrokiem sadu pierwszej instancji zostat odebrany prywatnemu witascicielowi. Prokuratura dowodzita,
ze w latach 90. przedsiebiorstwo sprywatyzowano z naruszeniem prawa, wiec jego majatek przeszedt
pod nadzor panstwa. Strona w sprawie byt panstwowy gigant Rostiech (kontroluje ok. 70% sektora
zbrojeniowego FR), ktéry domagat sie przekazania mu tych aktywow'. Juz w lipcu 2024 r. zaktady
wpisano do rzadowego planu prywatyzacji na lata 2024-2026. Po p6t roku wczesdniejsi wiasciciele
podmiotu — Wiadimir Biezanow™ i jego syn — wygrali jednak apelacje. Werdykt ten zostat potwierdzony
przez drugi apelacyjny sad arbitrazowy’¢, co oznacza, ze spétka powinna powréci¢ do rodziny, cho¢
prokuratura i Rostiech wciaz nie chca sie z tym pogodzi¢. Sukces obrony przed nacjonalizacja moze
sugerowad, ze aktywnos¢ dynamicznie rozrastajacej sie od lat korporacji zarzadzanej przez Siergieja
Czemiezowa wywotuje coraz silniejsze niezadowolenie w putinowskiej elicie.

W kilku sytuacjach ochrone ak- »n Dyspozycyjne sady decyduja o konfiskacie prywat-
tywow zapewnito porozumienie nej wlasnosci w ekspresowym tempie, rGwniez na
z prokuratura. Udato sie je zawrzeé podstawie watpliwych dowodow.

chocby w 2023 r. Andriejowi Miel-

niczence, kiedy panstwo usitowato skonfiskowac¢ nalezaca do niego Syberyjska Spétke Energetyczna
(SIBEKO). Wskutek ugody w zamian za wptate na fundusz charytatywny pozew wycofano. Ani wiel-
kosci darowizny, ani nazwy funduszu nie ujawniono.

W 2023 r. analogiczna sytuacja miata miejsce w przypadku pozwu dotyczacego nacjonalizacji ma-
jatku niemieckiej spotki HeidelbergCement, ktérej przewinienie polegato na posiadaniu zagranicz-
nego nadzoru witascicielskiego. Przyczyny odstapienia prokuratury od wywtaszczenia nie sa znane.
Poinformowata ona jedynie, ze potrafi ,,ochroni¢ interesy panstwa innymi srodkami prawnymi"”.

4 T. KocTpuHckunid, CTaHkoBasA koHTpataka, PBK, 12.09.2024, rbc.ru.

> Biezanow byt naczelnikiem jednej z czesci zaktaddw jeszcze w czasach sowieckich, a nastepnie dzieki prywatyzacji przejat
je na wtasnos¢. Czes¢ aktywow jeszcze przed inwazja w 2022 r. przeszta w posiadanie Rostiechu, nie wiadomo zatem,
czyje wsparcie otrzymat Biezanow w starciu z nim. Wiecej zob. E. Aatnos, [Jenpusatuzaumnsa B nHTepecax «Poctexa»?,
Komnpomart 1, 19.04.2024, kompromat1.online.

6 C. MuHrasos, Cyg oTkasas B riepegadye rocyngapctsy VIBaHOBCKOro cTaHKOCTpouTensHoro 3asona, Forbes, 28.03.2025,
forbes.ru.
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https://www.rbc.ru/newspaper/2024/09/13/66e1e90f9a794778e442c060
https://kompromat1.online/articles/273875-deprivatizatcija_v_interesah_rosteha
https://www.forbes.ru/biznes/533738-sud-otkazal-v-peredace-gosudarstvu-ivanovskogo-stankostroitel-nogo-zavoda

Beneficjenci podziatu wtasnosci

Na nacjonalizacji w pierwszej kolejnosci korzysta Kreml, ktéry wzmacnia swoja kontrole nad go-
spodarka, zwiekszajac udziaty w niej. Zarazem prywatny majatek ulega de facto konfiskacie, bez
koniecznosci wyptacania przez budzet panstwa rekompensat. Aktywa w wiekszosci przekazuje sie
Federalnej Agencji Zarzadzania Majatkiem Panstwowym Rosji (Rosimuszczestwo) lub panstwowym
koncernom nalezacym do oséb z bliskiego otoczenia Putina, w tym Rostiechowi (nadzorowanemu
przez wspomnianego Czemiezowa), Rosatomowi (znajdujacemu sie pod silnymi wptywami Jurija i Mi-
chaita Kowalczukéw), Rosniefti (zarzadzanej przez Igora Sieczina) i Rossielchozbankowi (zarzadzanego
przez Dmitrija Patruszewa, syna bytego sekretarza Rady Bezpieczenstwa FR). Niektére podmioty sa
natomiast reprywatyzowane i sprzedawane po preferencyjnych cenach réwniez cztonkom elity, w tym
sp6étkom powiazanym z przyjaciétmi przywodcy — Arkadijem Rotenbergiem czy Jurijem Kowalczukiem.

W konsekwencji od dwéch lat w Ro- » Przejmowane aktywa w wiekszosci przekazywane

sji obserwujemy wzrost dochodéw sa pod zarzad Rosimuszczestwa lub panstwowym
panfstwa z prywatyzacji. W 2024 r. koncernom nalezacym do oséb z bliskiego otocze-
zwigkszyty sie one do ok. 130 mid nia Putina.

rubli (ok. 1,5 mld dolaréw)

z 27 mld rubli (0,3 mld dolaréw, po kursie z tamtego roku) rok wczesniej i zaledwie 1 mid rubli w 2022 r.
Ogotem w 2024 r. Rosimuszczestwo przekazato do kasy panstwa 473 mld rubli (tj. 5,1 mld dolaréw)
z tytutu prywatyzacji i zyskdéw z zarzadzania panstwowymi przedsiebiorstwami (gtéwnie dywidend).
Srodki te sa jednak niewielkie w poréwnaniu ze skala przejmowanych aktywéw oraz potrzebami
rosyjskiego budzetu (w 2024 r. wptyneto do niego tacznie 36,6 bin rubli).

Skutki: gospodarka coraz bardziej centralnie sterowana

Trwajaca fala nowych podziatéw witasnosci pozwala Kremlowi realizowa¢ cele gospodarcze i po-
lityczne. Zmasowane sankcje zachodnie, w tym odciecie od zagranicznych rynkéw kapitatowych,
powaznie ograniczyty dostepne srodki finansowe i majatkowe, ktérymi moze dzieli¢ sie wierchuszka.
W rezultacie nacjonalizowane aktywa staja sie dla waskiego grona skupionego wokét Putina coraz
istotniejszym zrédtem pomnazania majatkéw. Postepujaca czesciowa reprywatyzacja tylko w nie-
znacznym stopniu zasila budzet panstwa. Dochody z niej — mimo ich wzrostu w ostatnich dwéch
latach — pozostaja stosunkowo niskie.

Redystrybucja majatkow stuzy m.in. wzmocnieniu nastrojow prowojennych w elicie, gdyz zapewnia
jej opcje korzystania na dalszej agresji. Zarébwno obstuga konfliktu zbrojnego finansowana z kasy
panstwa, jak i nacjonalizacja aktywéw pozwalaja bogaci¢ sie ludziom z najblizszego otoczenia dyk-
tatora. W ten sposéb — wynagradzajac ich lojalnos$¢ — przerzuca on na nich wspétodpowiedzialnos$¢
za napas¢ na Ukraine i zwieksza ich zainteresowanie utrzymaniem rezimu.

Kurczenie sie zasobdw powoduje przy tym, ze systematyczne zaweza sie grupa nadal mogaca zerowac
na Rosji. Demonstruje to przebieg procesu nacjonalizacji, w ramach ktérego prokuratura siega takze
po aktywa oséb lojalnych wobec Kremla, lecz niewystarczajaco wazny dla rezimu. Wywtaszczenie
grozi wtasciwie kazdemu - to w efekcie skuteczny instrument podporzadkowania reprezentantéw
biznesu panstwu. Dzieki wiszacemu nad nimi niebezpieczenstwu w milczeniu akceptuja oni duzo
mniej bolesne dla nich decyzje rzadzacych, jak zwiekszanie obciazen podatkowych i wprowadzanie
regulacji dziatalnosci. Zastraszeni prywatni przedsiebiorcy na razie nie sa sktonni do dziatan przeciwko
rezimowi, mimo ze opisywany proces niesie zagrozenie dla ich stanu posiadania i wolnosci.
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Z uwagi na hermetycznos¢ rosyjskiego systemu witadzy trudno cos powiedziec o nastrojach panujacych
w tamtejszej elicie. Jak dotad w jej szeregach nie widac¢ ostrych konfliktéw o aktywa, cho¢ oznaki
napiec¢ — juz tak. Wskazuje na nie m.in. wspomniane wstrzymanie przejecia lwanowskiego Zaktadu
Obrabiarek Ciezkich przez zarzadzany przez Czemiezowa — gtéwnego beneficjenta wojny — Rostiech.
Pojawiaty sie tez informacje o rosnacej rywalizacji o nacjonalizowane majatki firm. Przyktadowo kon-
cernem Kuban-Wino, znajdujacym sie pod kontrola Rossielchozbanku, ma by¢ zainteresowany Arkadij
Rotenberg, podczas gdy aktywa po francuskim Danonie, ktére otrzymat Ramzan Kadyrow, chciat
przeja¢ wtasnie Rossielchozbank. Wolno zatem przypuszcza¢, ze wspdtzawodnictwo w wyzszych
kregach zaostrza sie. Na ten moment Putin skutecznie odgrywa role arbitra, rozstrzygajac konflikty
i przekazujac otoczeniu do podziatu udziaty je zadowalajace, ale zachtannos$¢ ekipy, rosnaca wraz
z przejmowaniem kolejnych zdobyczy, oraz niepewnos¢ co do rozwoju sytuacji gospodarczej w kon-
teks$cie wojny z Ukraina przyspieszaja tempo podziatu wtasnosci.

Masowa nacjonalizacja negatywnie oddziatuje na sytuacje ekonomiczna FR i — szczegdlnie w dtuzszej
perspektywie — silnie sie na niej odbije. W pierwszych miesiagcach petnoskalowej agresji prywatni
przedsiebiorcy dzieki swobodzie dziatania (panstwo nie przeszkadzato w prowadzeniu biznesu)
i wysokiej elastycznosci odegrali kluczowa role w adaptacji gospodarki do nowych, sankcyjnych
warunkéw. Obecnie sektor ten ponownie objety jest surowymi regulacjami, co ostabia jego wyniki.
Dotychczasowe doswiadczenie pokazuje takze, ze wiasnos¢ panstwowa cechuje sie znacznie nizsza
efektywnoscia anizeli prywatna. Postepujace przejmowanie aktywoéw firm wydtuza wiec jedynie liste
podmiotéw, ktérych gtéwnym celem jest zaspokojenie finansowych potrzeb ich zarzadcoéw, a nie
rozwoj oraz pomnazanie zyskow.
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Tabela. Wybrane procesy nacjonalizacji aktywow w Rosji

Pierwotny witasciciel =~ Aktywa w Rosji

KAPITAL ZAGRANICZNY

7 elektrocieptowni
na Syberii i Uralu,
14 elektrowni wiatro-
wych i cztery solarne
na potudniu kraju

Spotka energetyczna
Fortum (Finlandia)

DMG Mori (Japonia)
poprzez niemiecka
spoétke Gildemeister
Beteiligungen GmbH

Uljanowskie zaktady
obrabiarek

Spotka energetyczna
OMV (Austria)

Udziaty w kilku pro-
jektach gazowych przy
wspotpracy z Gazpro-
mem, w tym zago-
spodarowanie ztoza
Juzno-Russkiego (25%)

Danone (Francja) Danone Rosja, w tym
12 zaktadow sektora

spozywczego

Beneficjent nacjonalizacji

Federalna Agencja Zarzadzania
Majatkiem Panstwowym Rosji
(Rosimuszczestwo), cho¢ gtéwnym
beneficjentem najprawdopodob-
niej jest Rosnieft’ — aktywami
zarzadza de facto byty menadzer
koncernu Wiaczestaw Kozewnikow

Rosimuszczestwo

Spotka ubezpieczeniowa Sogaz;
jej akcjonariuszami sa m.in. bliski
przyjaciel Putina Jurij Kowalczuk,
ktéry zarzadza m.in. bankiem
Rossija, nazywanym , skarbonka”
Kremla; struktury powiazane

z Gazpromem

Poczatkowo spétka ,,Wadim R”

z Tatarstanu, ale ostatecznym be-
neficientem w grudniu 2024 r. zo-
stat przywédca Czeczenii Ramzan
Kadyrow poprzez Rustana Alisut-
tanowa - bytego zastepce tamtej-
szego ministra rolnictwa

Charakterystyka procesu

Fortum podjeto decyzje o wycofaniu sie z Rosji wiosna 2022 r. Rzad FR blokowat
sprzedaz aktywéw. W kwietniu 2023 r. Putin wydat dekret pozwalajacy

na przejecie ich pod rosyjski zarzad. W zwiazku z utrata kontroli nad rosyjskimi
aktywami Fortum zrobito odpis ksiegowy w wysokosci 1,7 mld euro, a straty
zwigzane z r6znica kursowa wycenit na kolejne 1,9 mld euro. W 2024 r. wszczat
takze postepowanie arbitrazowe, w ktérym domaga sie od FR rekompensaty

za utracone aktywa.

Spétka DMG Mori do inwazji byta waznym dostawca obrabiarek do zaktadéw
zbrojeniowych FR. W marcu 2022 r. zagraniczni wtasciciele podjeli decyzje

o wycofaniu sie z tego kraju. Z dostepnych danych wynika jednak, ze rosyjski
zarzad zaktadow zdotat utrzymac produkcje, wykorzystujac zapasy i sprowadza-
jac komponenty za pomoca importu réwnolegtego poprzez panstwa trzecie.
Dekretem Putina z lutego 2024 r. aktywa zostaty przejete pod rosyjski zarzad.
Japonski witasciciel zrobit odpis ksiegowy na 15,1 min jenéw, tj. ok. 92 min euro.

Spotka OMV mimo rosyjskiej inwazji usitowata utrzymac obecnos¢ na rynku FR
oraz kontrakty gazowe z Gazpromem. W grudniu 2023 r. Putin wydat dekret,

na mocy ktérego jej aktywa zostaty przymusowo wykupione przez rosyjski Sogaz,
a pieniadze z transakgcji (brak informacji o wyznaczonej cenie) — wptacone na
specjalne konto w miejscowym banku i de facto zamrozone. Odpis ksiegowy zro-
biony przez OMV wyniést 2,5 mld euro, przy czym suma ta dotyczy tez naleznosci
od spotki Nord Stream 2 AG. W 2024 r. OMV zarzucita FR bezprawne dziatanie

i ztozyta pozew do sadu arbitrazowego.

Spotka w pazdzierniku 2022 r. poinformowata o gotowosci wycofania sie z Rosji
i sprzedazy aktywow. W lipcu 2023 r. na podstawie dekretu Putina kontrole nad
nimi przejeto Rosimuszczestwo, ale de facto zarzadzaty nimi osoby powiazane

z Kadyrowem. W kwietniu 2024 r. Putin kolejnym dekretem zdjat czasowy zarzad
panstwa, co miesiac pozniej umozliwito sprzedaz aktywow za ok. 17,7 mld rubli
(tj. ok. 191,5 mIn dolaréw) spotce z Tatarstanu. Przy tym transakcja zostata w ca-
tosci sfinansowana ze srodkéw Danone Rosja (7,7 mld rubli stanowita obstuga
dtugu spoiki, a pozostate ok. 9,9 mld pochodzito z pozyczki, jaka spodtka z Tatar-
stanu otrzymata na poczatku 2024 r. od zarzadcy Danone Rosja, kiedy znajdowa-
fa sie ona pod kontrola ludzi Kadyrowa). W grudniu 2024 r. Alisuttanow przejat
100% nadzoru nad aktywami. Francuski Danone w 2023 r. zrobit odpis ksiegowy
ze wzgledu na utracone aktywa w FR w wysokosci 200 mlIn euro i uwzglednit
dodatkowe straty w wysokosci 500 mlIn euro zwiazane z réznica kursowa.
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Pierwotny wiasciciel

Petro Poroszenko
(byty prezydent
Ukrainy)

KAPITAL ROSYJSKI

Siejfieddin
Rustamow, zamiesz-
katy w USA (w 2023 r.
.Forbes” oceniat jego
majatek, ktérego
Metafrax byt gtow-
nym aktywem, na

1,3 mld dolaréw)

Dmitrij
Kamienszczik
gtoéwny wiasciciel
(przebywa poza gra-
nicami Ros;ji)

Jurij Antipow
i Aleksandr Aristow
oraz ich partnerzy

Grupa Summa nale-
zaca do braci Zijawu-
dina i Magomieda
Magomiedowow

Aktywa w Rosji

Zaktady cukiernicze
Roshen w Lipiecku

Grupa Metafrax —
jeden z najwiekszych
producentéw metanolu
i formaliny

Holding Domodie-
dowo, kontrolujacy
m.in. lotnisko

w Moskwie (jego
wartos¢ szacuje

sie na 1 bin rubli -
ok. 12,5 mld dolaréw)

Grupa Ariant, wita-
Sciciel m.in. jednego

z najwiekszych produ-
centéw wina — Kuban-
-Wino - oraz Czela-
binskiego Kombinatu
Elektrometalurgicznego

Firma logistyczno-
-transportowa Fesco,
(przewozy kontene-
rowe), posiadajaca
m.in. terminale w por-
tach Wtadywostoku

i Noworosyjska

Beneficjent nacjonalizacji

Rosimuszczestwo

Poczatkowo Rosimuszczestwo,
nastepnie dzieki reprywatyzacji
aktywa przeszty w posiadanie
koncernu Roschim, kontrolowa-
nego przez Arkadija Rotenberga

Rosimuszczestwo; media speku-
luja, ze ostatecznym beneficjen-
tem moze zostac¢ Arkadij Roten-
berg, choc ten zaprzecza

Panstwowy Rossielchozbank,
kontrolowany przez Dmitrija
Patruszewa, wicepremiera FR
i syna Siergieja, bytego szefa
Rady Bezpieczenstwa FR

Rosimuszczestwo; w listopa-

dzie 2023 r. Putin wydat dekret
przekazujacy te aktywa korporacji
panstwowej Rosatom, majacej
silne zwiazki z bra¢mi Jurijem

i Michaitem Kowalczukami

Charakterystyka procesu

Czes¢ kont zaktadéw zamrozono juz w 2014 r. po aneksji Krymu, a w 2017 .
Poroszenko poinformowat o utracie kontroli nad aktywami i wstrzymaniu pro-
dukgji. Ostatecznie lipiecki sad w lutym 2024 r. na wniosek prokuratury osadzit
bytego prezydenta na podstawie paragrafu dotyczacego ekstremizmu i zdecydo-
wat o nacjonalizacji aktywéw.

W lipcu 2023 r. prokuratura w pozwie podwazyta legalnos$¢ przeprowadzonej
w latach 90. prywatyzacji zaktadéw. Po ponad miesiacu sad przychylit sie do
jej wniosku i zasadzit nacjonalizacje aktywéw. W pazdzierniku 2024 r. przepro-
wadzono reprywatyzacje spotki, ktéra za cene wywotawcza 14,7 mld rubli

(tj. ok. 147 min dolaréw po kursie z 2024 r.) trafita w rece Roschimu.

W 2024 r. w podobny sposdb koncern przejat kontrole nad spétka Wotzskij
Orgsintiez, jednym z najwiekszych rosyjskich przedsiebiorstw syntezy organicz-
nej — kupit go po cenie wywotawczej (21 mld rubli, ok. 210 mIn dolaréw).

Prokuratura bezskutecznie usitowata odebra¢ Domodiedowo wtascicielowi

juz w 2011 r., lecz dopiero pozew ztozony w styczniu 2025 r., zarzucajacy mu
posiadanie zagranicznego paszportu, co ma naruszac prawa dotyczace zarza-
dzania strategicznymi aktywami w panstwie, umozliwit nacjonalizacje aktywoéw.
Holdingu nie ochronito przerejestrowanie w 2024 r. z Cypru do Rosji, a nawet
prawdopodobne zrzeczenie sie przez Kamienszczika paszportéw Turcji i Zjedno-
czonych Emiratéw Arabskich. W czerwcu 2025 r. sad zdecydowat o wywtaszcze-
niu aktywow.

W marcu 2024 r. prokuratura podwazyta w pozwie legalnos$¢ prywatyzacji
aktywow w latach 90. W kwietniu 2024 r. na mocy decyzji sadu przeszty one pod
kontrole panstwa. Proces nie zostat upubliczniony. Antipow poczatkowo zostat
zatrzymany przez policje, a nastepnie zwolniono go i zabroniono mu wyjezdza¢
z kraju.

Prokuratura juz w 2018 r. aresztowata obu braci pod zarzutem oszustw, defrau-
dacji pieniedzy publicznych i utworzenia zorganizowanej grupy przestepczej.
Wyrok, potwierdzajacy te ustalenia, zapadt dopiero w grudniu 2022 r., a w stycz-
niu 2023 r. sad zdecydowat o nacjonalizacji Fesco. taczna wartos¢ spotki (wraz

z gotéwka na kontach) wyniosta ok. 290 mld rubli (tj. ok. 3,4 mld dolaréw).
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Pierwotny wtasciciel

Delance Limited
(Cypr) kontrolowana
przez Siergieja
Popowa (opozycyj-
nego deputowanego
Dumy Panistwowe;j)

Michait Jurewicz
(byty gubernator ob-
wodu czelabinskiego,
deputowany Dumy
Panstwowej),

Wadim Bietousow
(byty deputowany
Dumy Panstwowej)

Konstantin Strukow
(w 2025 r. ,,Forbes”
ocenit jego majatek
na 1,9 mld dolaréw)

Andriej Kolesnik
(deputowany Dumy
Krélewieckiej) wraz

z rodzing (52% akgji),
Dmitrij Purim

i Orneto Partners LP
(UK, 46,5%)

Aktywa w Rosji

Rolf — jeden z najwiek-
szych dileréw samo-
chodowych w Rosji

Koncern Makfa — jeden
z najwiekszych produ-
centéw makaronow

i maki

Holding ztota
Juzuralzototo

Kaliningradzki Morski
Port Handlowy

Beneficjent nacjonalizacji

Poczatkowo Rosimuszczestwo;
nastepnie w ramach reprywatyza-
¢ji spotke kupit szef Miedzy-
narodowej Federacji Bokserskiej
Umar Kriemlow, bliski znajomy
Aleksiej Rubieznoj — bytego szefa
Federalnej Stuzby Ochrony,
gtéwnego promotora jego sukce-
séw w biznesie

Rosimuszczestwo

Rosimuszczestwo

Rosimuszczestwo; w czerwcu
2025 r. pojawita sie informacja, ze
o wykup aktywoéw stara sie spotka
Fesco, kontrolowana przez Rosa-
tom i konsekwentnie umacniajaca
sie na rynku transportowym FR
(na poczatku czerwca 2025 r.
przejeta Kaliningradzki Morski
Port Rybny)

Charakterystyka procesu

Sprawy karne przeciwko Popowowi dotyczace malwersacji finansowych toczyty
sie od 2019 r., kiedy wyjechat on z Rosji. W grudniu 2023 r. na podstawie dekretu
Putina aktywa spotki zostaty przejete pod kontrole Rosimuszczestwa, a nastep-
nie we wrzesniu 2024 r. kolejny dekret zdjat ten zarzad. W tym samym czasie
(styczen 2024 r.) prokuratura ztozyta pozew dotyczacy nacjonalizacji majatku,
zarzucajac Pietrowowi korupcje. Po péttora miesigca sad zdecydowat o wy-
wiaszczeniu spétki. Pozwolito to na reprywatyzacje znacjonalizowanych aktywéw
za ok. 35 mld rubli (tj. ok. 380 miIn dolaréw), przy czym trzy lata wczesniej ich
wycena byta trzy razy wyzsza.

W marcu 2024 r. prokuratura zarzucita biznesmenom korupcje, a juz w maju
sad zdecydowat o nacjonalizacji aktywow. Ich wartos¢ ocenia sie na 46 mld rubli
(tj. ok. 0,5 mid dolaréw).

11 lipca 2025 r. sad (po o$miu dniach od ztozenia pozwu przez prokurature) zde-
cydowat o nacjonalizacji aktywdw. Proces byt niejawny, zarzuty dotyczyty korupgji.
Kilka dni przed wyrokiem media donosity o zatrzymaniu biznesmena przez FSB

w jego wtasnym samolocie i anulowaniu mu paszportu zagranicznego. Koncern
dementowat jednak te informacje. Jego status pozostaje de facto nieznany.

Podstawa wywitaszczenia nalezacych do Purima i Orneto akcji byta zagraniczna
rejestracja spotki, co w przypadku portu majacego znaczenie strategiczne dla
panstwa zostato uznane przez sad za sprzeczne z prawem. Areszt na te udziaty
natozyt on juz w marcu 2023 r., a w czerwcu zdecydowat o ich nacjonalizacji.
Nastepnie 11 lipca 2023 r. sad na wniosek prokuratury (z czerwca 2023 r.)
wywtaszczyt tez udziaty Kolesnika pod zarzutem korupgji.
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