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Chaos to btogostawienstwo.
Atak na Iran a przyszto$¢ sankcji na rosyjska rope
Filip Rudnik

Odnotowywany od potowy 2025 r. spadek rosyjskich dochodéw naftowo-gazowych —
powodowany obnizeniem ceny ropy na rynku, a takze mocnym rublem - pogtebit sie na sku-
tek znacznej przeceny surowca z Rosji w ostatnich miesiacach zesztego roku. Dyskont ten byt
efektem zwiekszenia presji sankcyjnej panstw zachodnich i intensyfikacji ich aktywnosci dy-
plomatycznej wobec panstw trzecich, co poskutkowato zauwazalnym zmniejszeniem dostaw
do kluczowego odbiorcy rosyjskiej ropy — Indii. Pogtebienie sie dyskontu na ten surowiec do
rekordowych poziomoéw Swiadczyto o skutecznosci wprowadzanych przez Zachéd restrykg;ji,
jesli stosuje sie je w sposob skoordynowany przy sprzyjajacych uwarunkowaniach rynkowych
(niskie ceny globalnie, dostepnos¢ alternatywnych zrédet).

Rynkowa niepewnos¢ wywotana atakiem USA i Izraela na Iran niesie jednak ze soba znaczny
potencjat odwrécenia niekorzystnych dla Moskwy trendéw. Im dtuzsza blokada ciesniny Ormuz,
tym gtebsze i trwalsze obnizenie podazy ropy z Zatoki Perskiej, co podnosi atrakcyjnos¢ dostaw
z Rosji jako kluczowego eksportera dla azjatyckich odbiorcéw. Przeciagajacy sie kryzys nafto-
wy przetozytby sie zatem pozytywnie na jej dochody naftowo-gazowe - dzieki zniwelowaniu
dyskontu na surowiec z tego kraju oraz faktycznemu ostabianiu efektywnosci instrumentéw
sankcyjnych ze wzgledu na wzrost zainteresowania importeréw dostawami z Rosji w obliczu
braku alternatywy. Scenariusz ten zwieksza tez prawdopodobienstwo zanikania wsréd panstw
zachodnich woli politycznej wdrazania restrykcji wobec Moskwy.

Przerwany cios — perspektywa wzrostu cen

Dla eksporterow rosyjskiej ropy rozpoczety 28 lutego 2026 r. atak USA i Izraela na Iran stanowi nad
wyraz korzystna okoliczno$¢ — przede wszystkim z uwagi na to, ze znaczaco zaostrza rywalizacje
o dostepne na rynku ilosci surowca. Ze wzgledu na relatywnie niska (jeszcze do niedawna) cene ropy
i jej nadpodaz odbiorcy i posrednicy nie interesowali sie kupnem rosyjskich barytek z powodu pro-
blematycznosci ich dostaw. W warunkach mniej sprzyjajacych — tak jak to ma miejsce w przypadku
blokady cie$niny Ormuz, co skrajnie utrudnia eksport z krajéw Zatoki Perskiej — surowiec ten znowu
staje sie atrakcyjny, bedac dla wielu odbiorcéw (gtéwnie azjatyckich) alternatywa, i to o sporym
wolumenie. Na nagty wzrost zainteresowania dostawami z Rosji wskazuja obnizenie dyskontu na jej
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rope (w pierwszym tygodniu marca zmalat on o 5 dolaréw), a takze doniesienia medialne o zwiek-
szeniu importu przez Indie'.

Zwyzka cen rosyjskiego surowca stanowi rynkowy sygnat zwiastujacy niwelowanie efektow sankgji,
ktorych skutecznos$¢ zdecydowanie wzrosta na przestrzeni ostatnich miesiecy 2025 r. Wprowadzone
przez USA, UE i Wielka Brytanie w pazdzierniku 2025 r. restrykcje znaczaco utrudnity Rosji sprzedaz
ropy (zob. Aneks), co uszczuplato dochody tego panstwa. Desygnacje w odniesieniu do kluczowych
producentéw, z ktérych najmocniejszy cios stanowito wpisanie na amerykanskie listy sankcyjne kon-
cernéw Rosnieft’ i tukoil, spowodowaty, ze restrykcje objety znakomita wiekszos¢ wydobywanego
w tym kraju surowca. Nieche¢ posrednikéw oraz odbiorcéw korncowych do podejmowania tadunkéw
z Rosji odbita sie na eksporcie morskim, obnizajac catos¢ sprzedawanych wolumenéw.

Rosyjski eksport ropy naftowej zostal utrudniony przez rosnaca
od pazdziernika 2025 r. presje sankcyjna
Rosyjski eksport ropy naftowej i kondensatu gazowego w okresie luty 2025 - luty 2026 r.
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Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie danych Kpler.

Jednoczesnie w rosyjskich portach doszto do istotnej przeceny surowca — od konca pazdziernika do
konca grudnia 2025 r. cena ropy poszta mocno w dét, po czym niewiele wzrosta na poczatku 2026 r.
w reakcji na ceny globalne. Dyskonty na oba gatunki rosyjskiej ropy sprzedawanej w portach — Urals
i ESPO — osiagnety wysokie poziomy, zblizajac sie do tych z 2023 r., i pod koniec lutego 2026 r. wyniosty
odpowiednio ok. 30 oraz 16 dolaréw. Pazdziernikowe restrykcje najprawdopodobniej powiekszyty
zatem nie tylko koszty transportu dla operatoréw tankowcoéw i posrednikéw — rynek musiat bowiem
powaznie potraktowac ryzyko objecia sankcjami wtérnymi réwniez odbiorcéw koricowych, co po-
skutkowato zadaniem przez tychze wiekszych upustéw z uwagi na to zagrozenie.

Spadkowy trend wyhamowat wraz z poczatkiem marca przez atak USA i Izraela na Iran, co pociagneto
za soba globalny wzrost cen surowca oraz wzbudzito obawy o przerwanie dostaw z Zatoki Perskiej.
W reakcji na ograniczenie podazy odbiorcy azjatyccy zwrécili sie ponownie po relatywnie tatwo do-
stepny surowiec z Rosji, co wywindowato jego cene. Pojawity sie takze doniesienia o pojedynczych

' K.N. Das, N. Verma, Russia prepared to divert oil to India as Middle East conflict disrupts flows, source says, Reuters, 4.03.2026,
reuters.com.
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transakcjach?, w ktérych uzgodniono stawke wyzsza o 4-5 dolaréw za barytke od tej za zachodnia
marke Brent- ze wzgledu na nagta koniecznos¢ zapewnienia wolumenoéw dla indyjskich rafinerii.

Tabela. Dzienne ceny rosyjskich gatunkéw ropy w formule FOB i zachodniej marki referencyjnej
Brent na rynku spotowym w okresie od 24 wrzesnia 2025 do 11 marca 2026 roku (w dolarach)

Data Cena FOB Urals Cena FOB ESPO Cena Brent spot
w portach battyckich w porcie Kozmino
241X 2025 57,21 62,67 69,64
29X 2025 52,54 56,78 65,01
26 X1 2025 40,78 49,50 64,81
17 X1 2025 36,80 46,30 60,61
2812026 42,87 51,86 70,90
25112026 40,66 54,22 70,69
111112026 62,25 75,84 91,98

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie danych Argus i EIA.

Odwrot Indii, ,wsparcie” Chin

Kolejnym uwidocznionym dotychczas skutkiem presji sankcyjnej jest zmiana wielkosci i struktury
eksportowej rosyjskiego surowca. Od pazdziernika 2025 r. do konca lutego 2026 r. odnotowywano
spadek sprzedazy rosyjskiej ropy transportowanej przede wszystkim droga morska. Sposréd trzech
najistotniejszych odbiorcow surowca z Rosji (Chin, Indii i Turcji — facznie ok. 90% catosci jej eksportu)
jedynie Chiny nie zmniejszyty dostaw w tym okresie. Szczegdlnie drastycznie zmalat import do Indii —
o blisko 70%, zblizajac sie do poziomoéw z potowy 2022 r., tj. ok. 650 tys. barytek dziennie (bbl/d).

Indie znaczaco ograniczyly import rosyjskiej ropy - w lutym 2026 r.
spadek wyniést blisko 70% r/r
Eksport rosyjskiej ropy do Indii w okresie luty 2025 - luty 2026 r.
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Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie danych Kpler.

Nalezy zaznaczy¢, ze redukcja ta miata miejsce w sprzyjajacych warunkach rynkowych. W 2025 r.
OPEC+ podjat decyzje o stopniowym odchodzeniu od cie¢ wydobycia, co wraz ze zwiekszeniem pro-
dukgji surowca w krajach spoza kartelu — m.in. Brazylii czy Kanadzie — przyczynito sie do pojawienia
sie na rynku nowych, alternatywnych wolumendéw rozluzniajacych konkurencje wsréd importeréw.

2 N. Verma, J. Renshaw, S. Holland, Indian refiners buying prompt Russian oil as Iran war hits supplies, sources say, Reuters,
5.03.2026, reuters.com.
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Nowe Delhi mogto zwiekszy¢ import z Arabii Saudyjskiej?, testujac takze mozliwos¢ realizacji dostaw
z Wenezueli*. Dodatkowo wprowadzony na poczatku 2026 r. unijny zakaz importu paliw rafinowanych
z rosyjskiego surowca rowniez przedefiniowat realia rynkowe, zmuszajac rafinerie z panstw trzecich —
w tym z Indii — do zrewidowania wtasnego portfolio importowego.

Prawdopodobnie najistotniejszym bodzcem stojacym za zmiana struktury importu Indii byta jednak
presja polityczna ze strony panstw zachodnich, obecnie ulegajaca ostabieniu. Negocjowane przez
Nowe Delhi umowy handlowe ze Stanami Zjednoczonymi i z UE stanowity dla zachodnich decydentéw
okazje do wywarcia nacisku, aby kraj ten zredukowat swoja zaleznos¢ od rosyjskiej ropy — szczegdlnie
gtosno i publicznie domagata sie tego administracja Donalda Trumpa. W reakcji na blokade ciesniny
Ormuz doszto jednak do czesciowej rewizji tej polityki — Waszyngton zezwolit na czasowe skupowanie
przez indyjskie rafinerie rosyjskiego surowca znajdujacego sie juz na tankowcach?®.

Spadek dostaw do Indii — o ok. 1 min bbl/d — ztagodzito przechwycenie czesci barytek przez chinskich
odbiorcow. Pozwolito to Rosjanom uniknaé gtebszego zatamania eksportu, ale wymusito znaczna
przecene surowca. Koniecznos¢ zmniejszenia ceny wynikata nie tylko z mocniejszej pozycji przetar-
gowej odbiorcy, lecz takze ze zwyzki kosztéw logistycznych — battyckie porty musiaty w wiekszym
zakresie obstugiwac eksport do Chin, zamiast ekspediowac tadunek na krétsza trase do Indii.

Chiny zwiekszyly import ropy z Rosji pod koniec 2025 r., przejmujac wolumeny
wczesniej dostarczane do Indii
Eksport rosyjskiej ropy do Chin (dostawy morskie) w okresie luty 2025 - luty 2026 r.

2,5 mlnbbl/d

1,67

2,0

15

1,0

0,5

0,0
1I 111 v v VI VII VIII X X XI XII I II

2025 2026

I ropa naftowa trzymiesieczna $rednia kroczgca

OSW

Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie danych Kpler.

Dylematy wewnetrzne: wydobycie, logistyka i budzet

Utrzymujaca sie presja sankcyjna zmusita Rosjan do redukcji wydobycia krajowego surowca. Zmniej-
szenie produkcji ma tym wieksze znaczenie, ze od kwietnia 2025 r. panstwo to — w ramach decyzji
OPEC+ o sukcesywnym odchodzeniu od ograniczeh wydobywczych — powinno stopniowo ja zwiekszad.
W styczniu 2026 r. tamtejsze wydobycie spadto drugi miesiac z rzedu — do blisko 300 tys. bbl/d ponizej
kwoty ustalonej w ramach kartelu.

3 R.Sharma, Y. Chin, Saudi Oil Surge to India Narrows Gap With Top Supplier Russia, Bloomberg, 20.02.2026, bloomberg.com.

4 M. Parraga, S. Khan, A. Somasekhar, Venezuela readies larger oil cargoes for export, targets India, Reuters, 24.02.2026,
reuters.com.

> Y. Chin, R. Sharma, D. Wallbank, US Grants Temporary Waiver for India to Import Russian Oil, Bloomberg, 6.03.2026,
bloomberg.com.
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Ze wzgledu na trudnosci eksportowe Rosjanie zostali zmuszeni do ciecia wydobycia
na przetomie 2025i 2026 .
Wydobycie ropy naftowej w Rosji w okresie pazdziernik 2025 - luty 2026 r.
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Zrédlo: opracowanie wiasne na podstawie danych Argus.

Cho¢ wolumenowo spadki wydobycia nie sa duze, to ich wystapienie wskazuje przede wszystkim na
trudnosci logistyczne bedace efektem sankcji. Wstrzymanie importu przez kluczowych odbiorcéw,
.toksycznos¢” rosyjskiego fadunku oraz koniecznos¢ przekierowania czesci dostaw z europejskich
portéw Rosji z Indii do Chin poskutkowaty ograniczeniem liczby dostepnych tankowcéw. Te jednostki,
ktére podejmuja sie podrdzy, musza pokonywac dtuzsze dystanse badz funkcjonuja jako ptywajace
magazyny, co dodatkowo zmniejsza dostepnos¢ statkdbw umozliwiajaca podtrzymanie tempa sprzedazy.

Sytuacje komplikuja aktywne wpisywanie na listy sankcyjne UE/Wielkiej Brytanii tankowcow ,floty
cienia”® oraz ryzyko przejecia jednostek przez kraje zachodnie, co zwieksza zagrozenia zwiazane
z przewozem rosyjskich tadunkéw i oddziatuje na posrednikéw. Do wzmozenia problemoéw logistycz-
nych przyczyniaja sie takze ukrainskie ataki na statki badz infrastrukture naftowa — przede wszystkim
w basenie Morza Czarnego. Osobna kwestie stanowi tez gromadzenie zapaséw wewnatrz Ros;ji.
Wedtug danych firmy Kpler z potowy lutego nieco ponad 50% zdolnos$ci magazynowych w tym kraju —
odpowiadajacych ok. 16 min barytek — zostato zapetnionych, cho¢ realna pojemnos¢ (po wliczeniu
systemu Transniefti — pafnstwowego operatora ropociagowego) jest wieksza’.

Problemy zwiazane z ograniczeniem eksportu oraz niskimi cenami rosyjskiej ropy podniést pod
koniec lutego rzad FR®, ktéry zasygnalizowat mozliwos¢ rewizji w doét zatozonej w budzecie rocznej
eksportowej ceny surowca®, co zblizytoby ja do prognozy Centralnego Banku Rosji (regulator prze-
widuje w tym roku stawke wynoszaca 45 dolaréw za barytke)'?. Pogtoski o nadchodzacej zmianie
potwierdzili rosyjscy rzadzacy, informujac o wstrzymaniu transakcji kupna/sprzedazy waluty i ztota
zgodnie z tzw. reguta budzetowa — witasnie ze wzgledu na koniecznos¢ rewizji zatozonej ceny. Decy-
zja ta chroni Fundusz Dobrobytu Narodowego przed dalszym uszczupleniem zgromadzonych w nim
rezerw —w marcu 2026 r. Srodki ptynne Funduszu wynosity ok. 52 mld dolaréw, tj. 1,7% PKB. Rzad
wyptaca z niego Srodki dla uzupetnienia budzetu, kiedy cena eksportowa ropy jest nizsza od bazowe;j.
W przypadku faktycznego obnizenia ceny eksportowej wtadze stanetyby przed dylematem, czy fi-
nansowac¢ wydatki przez zadtuzenie — tj. obligacje emitowane w Rosji — czy je cig¢, co w warunkach
wojennych stanowitoby precedens.

5 Wedtug danych KSE Institute obecnie na listach sankcyjnych koalicji sankcyjnej znajduje sie 621 tankowcow.

7 R. Bousso, Suffocating Western pressure may finally force Russian oil output cuts, Reuters, 16.02.2026, reuters.com.
8 Russia Weighs Cutting 2026 GDP Forecast After Oil Price Slump, Bloomberg, 25.02.2026, bloomberg.com.

9 b P® cHWU3UI NPOrHo3 o LeHe Ha HeghTb Ha 2026 rog no $45 3a 6appens ¢ $55, UnTepdrakc, 13.02.2026, interfax.ru.
° MuHuH npnocTaHoBUT orepaLny ¢ BanoTon B MapTe, BenomocTn, 4.03.2026, vedomosti.ru.
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Rosnacy dyskont na rope przyczynia sie do zmniejszenia rosyjskich dochodow

Dochody sektora naftowo-gazowego Rosji i dyskont rosyjskiej ropy Urals wzgledem marki Brent
w okresie styczen 2022 - styczen 2026 r.
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Zrédlo: opracowanie wiasne na podstawie danych Argus. OSW

Whioski: blokada Ormuzu zwieksza ryzyko tagodzenia sankgji

Skala korzysci ptynacych dla Rosji zalezy przede wszystkim od dtugotrwatosci kryzysu w Zatoce
Perskiej. Krotkoterminowo rosyjscy eksporterzy beda funkcjonowac jako ,ratunkowy” dostawca,
wyprzedajac surowiec zgromadzony na tankowcach i w kraju. Pozwoli to w pierwszej kolejnosci na
dtugo wyczekiwane ztagodzenie istniejacych trudnosci logistycznych i unikniecie ograniczer wydo-
bycia po miesiacach nasilajacej sie presji. Nie przetozy sie to jednak na znaczacy wzrost dochodéw
Federacji Rosyjskiej z eksportu ropy, jesli ceny podniosa sie tylko na krétki okres — zwtaszcza gdyby
w niedtugiej perspektywie czasowej zegluge w Zatoce Perskiej przywrdécono w petni i surowiec od
tamtejszych producentéw wrécit na rynek.

Obserwowane od pazdziernika 2025 r. trudnosci eksportowe FR — i idace za tym ich negatywne od-
dziatywanie na dochody sektora naftowo-gazowego —ilustruja przy tym podatnos¢ na presje i szoki
zewnetrzne, ktorym Rosjanie nie sa w stanie stawi¢ czota samodzielnie. Uksztattowana po 2022 r.
zaleznos¢ od kilku importeréw — odbiorcy rosyjskiego surowca to gtéwnie dwa-trzy kraje azjatyckie —
stanowi strukturalna stabos¢ modelu eksportu FR. Jednocze$nie powiekszenie sie dyskontu swiadczy
o tym, ze presja sankcyjna — szczegdlnie skoordynowana w ramach wielu zachodnich jurysdykg;ji
i dysponujaca narzedziami wdrazanymi na odpowiednia skala — przynosi efekty.

Dtuzsza blokada Zatoki Perskiej — trwajaca co najmniej miesiac i stanowiaca tym razem pozytywny dla
Rosji szok zewnetrzny — bedzie generowac dtugoterminowe korzysci dla Moskwy, ostabiajac presje sank-
cyjna. W obliczu znaczacej redukcji podazy i wyczerpywania sie zapaséw w krajach azjatyckich importerzy
beda zmuszeni do regularnego sprowadzania rosyjskiego surowca pomimo restrykcji. Przy wysokich
cenach spowoduje to obnizanie dyskontu, co pozytywnie przetozy sie na dochody eksportowe FR i oddali
koniecznos¢ rewizji zatozen budzetowych. Co wiecej, rosnace ryzyko trwalszego ograniczenia produkgji
przez kraje Zatoki — ze wzgledu na niemoznos$¢ wyeksportowania produkgji i wyczerpane zdolnosci do
jej magazynowania na miejscu — zmniejszy konkurencje dla rosyjskich barytek. Fizyczne uszkodzenia in-
frastruktury naftowej w Zatoce Perskiej i koniecznos¢ jej naprawy beda oddziatywac na globalna podaz
surowca. Im dtuzszy przestdj nastapi w tym zakresie, tym wieksze korzysci odniesie rosyjski eksport.

Utrzymujace sie dostatecznie dtugo wysokie ceny beda tez sktania¢ zachodnich decydentéw do
rewizji narzedzi sankcyjnych wzgledem Rosji, na co wskazuje amerykanska decyzja o przyznaniu
Indiom czasowego zezwolenia na kupno rosyjskiego surowca zgromadzonego na tankowcach.
W krétszym terminie mozna sie spodziewac ostabienia determinacji we wprowadzaniu nowych restrykgji,
nie wykluczajac przy tym pojawienia sie gtosow wzywajacych do rozluZznienia rezimu sankcyjnego
w celu ztagodzenia skutkéw kryzysu.
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Kreml bedzie wykorzystywat niepewna sytuacje do propagandowego przedstawiania eksportu z Rosji

jako stabilnego zrédta weglowodoréw — szczegdlnie wobec krajow azjatyckich. Fizyczny brak konku-

rencyjnych wolumendw z Zatoki Perskiej nie tylko wzmocni pozycje rosyjskich dostawcéw wzgledem

importeréw, lecz takze uwiarygodni polityczna narracje tamtejszych decydentéw. Nalezy przy tym za-

znaczy¢, ze odstapienie przez panstwa zachodnie od aktywnego stosowania polityki sankcyjnej wobec

Moskwy postawi pod znakiem zapytania wole polityczna Zachodu gospodarczej konfrontacji z Rosja.

ANEKS

Restrykcje naktadane na rosyjski eksport ropy naftowej przez UE, USA i Wielka Brytanie
w okresie styczen 2025 - luty 2026 roku

Data
1012025

2411 2025

2411 2025
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21 VIl 2025
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22 X 2025
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Jurysdykcja
USA

UE

WiIk. Brytania
WIk. Brytania
UE

UE

WiIk. Brytania
WIk. Brytania

USA
UE

UE

WIk. Brytania

Sankcje

desygnacja 183 statkdéw oraz traderéw z krajéw trzecich i rosyjskich
ubezpieczycieli, sankcje przeciw firmie Surgutnieftiegaz i Gazpromniefti
(ok. 25% rosyjskiego wydobycia), zakaz obstugiwania rosyjskiego sektora
naftowo-paliwowego'

16. pakiet sankcji — desygnacja 74 statkéw, zakaz eksportowania do Rosji
sprzetu i technologii dla projektow naftowych, zakaz przechowywania
surowca i paliw z tego panstwa w UE"

desygnacja 40 statkéw ,floty cienia”

110 desygnacji zwiazanych z ,flota cienia”

17. pakiet sankcji — objecie nimi 189 tankowcéw ,floty cienia”,

sankcje przeciw firmie Surgutnieftiegaz"

18. pakiet sankgcji — obnizenie limitu cenowego (price cap) na rosyjska rope
(od 3 wrzesnia - z 60 dolaréw do 47,6 dolara za barytke), desygnacja

150 tankowcow, zakaz wwozu produktéow naftowych wytworzonych z rosyj-
skiego surowca w panstwach trzecich od 21 stycznia 2026 r., natozenie sankgji
na osoby fizyczne i prawne zwiazane z eksportem z FR (m.in. rafinerie
Vadinar w Indiach, w ktérej Rosnieft’ ma niemal potowe udziatéw)V
desygnacje 135 tankowcéw i podmiotdéw zwigzanych z eksportem z FR
(m.in. Litasco Middle East DMCC)

sankcje przeciw Rosniefti, spotce tukoil, 44 tankowcom, firmie

Nayara Energy (Vadinar) i wybranym podmiotom w krajach trzecich
sankcje przeciw firmom Rosnieft’ i tukoilV

sankcje przeciw firmom Rosnieft’ i Gazpromnieft’ oraz 117 tankowcom
.floty cienia”V'

desygnacja 41 nowych tankowcoéw ,floty cienia”, deklaracja dotyczaca
wykorzystania miedzynarodowego prawa morza w odniesieniu do
zagrozen ze strony ,floty cienia”

24 desygnacje oséb fizycznych i prawnych

WIk. Brytania i UE  obnizenie limitu cenowego na rosyjska rope do 44,10 dolara za barytke

" F. Rudnik, Sankcje na Rosje: pozegnalny cios administracji Bidena, OSW, 13.01.2025, osw.waw.pl.

1. Wisniewska, F. Rudnik, Nowy pakiet sankcji UE wobec Rosji: utrzymanie zachowawczego kursu, OSW, 25.02.2025,

osw.waw.pl.

" Eidem, Siedemnasty pakiet sankcji UE na Rosje — sygnat dla Moskwy i Waszyngtonu, OSW, 21.05.2025, osw.waw.pl.

V' |. Wisniewska, Uderzenie w dochody budzetowe: 18. pakiet sankcji UE na Rosje, OSW, 21.07.2025, osw.waw.pl.

V' 1. Wisniewska, F. Rudnik, ‘Trump’s first sanctions, the EU’s 19th sanctions package: the West increases the pressure on
Russia’, OSW, 24 October 2025, osw.waw.pl.

Vi Ibidem.
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