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WLADYMIR PUTIN NA POSIEDZENIU ROSYJSKIEGO RZADU
ZRODLO: KREMLIN.RU

Sankcje nalozone przez USA na obywateli i firmy z Rosji 6 kwietnia okazaly
si¢ duzo silniejszym wstrzasem dla rosyjskiej gospodarki niz wszystkie
dotychczasowe, od 2014 roku poczynajac. Pokazuje to efektywnos¢ ustawy
CAATSA i tzw. listy Putina. To swiadome uderzenie w gospodarke rosyjska
i préba podwazenia zaufania oligarchow do rezimu.

Pakiet sankcji przyjety przez administracje USA 6 kwietnia ostatecznie polozyl
kres resztkom istniejacych na Kremlu nadziei na ulozenie korzystnych relacji

z Donaldem Trumpem. Polityczny i psychologiczny ci¢zar sankcji wzmocnila
- przeprowadzona kilka dni pozniej - operacja wojskowa zachodniej koalicji
w Syrii, poprzedzona tweetem Trumpa, w ktorym po raz pierwszy tak ostro
wypowiedzial si¢ 0 Wladimirze Putinie, nazywajac go wspotodpowiedzialnym
za atak chemiczny w Doumie.

Pakiet sankcji z 6 kwietnia i jego pierwsze efekty wskazuja, Ze moze to by¢
poczatek usuwania Rosji z globalnego systemu finansowego, tak jak to bylo
wczeéniej z Iranem. To wplynie negatywnie na cala zewnetrzng aktywnos¢
biznesowa Rosji. Z kolei w kraju Putinowi bedzie coraz trudniej rekompensowac
straty objetym sankcjami firmom i osobom. Agresywnej polityki zagranicznej
Rosji to jednak nie zmieni - w kroétkiej perspektywie. Konsekwencja

w korzystaniu z takich narzedzi przez USA moze jednak w dluzszej perspektywie
zmusic¢ Rosje¢ do zmiany kursu, zwlaszcza, gdyby sladem Amerykandéw poszli
Europejczycy.
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tany Zjednoczone nalozyty 6 kwietnia
nowe sankcje na osoby i podmioty
zwiazane z Rosja. Restrykeje dotycza
24 0s6b (17 urzednikéw, 7 oligarchow)
oraz 12 firm, w wigkszosci zwigzanych
z objetymi sankcjami biznesmenami. Jesli
chodzi o uzasadnienie, sankgcje te nie zostaly
nalozone za jakie$ konkretne dziatania, ale
jest to kara za catoksztalt polityki Rosji, ze
szczeg6lnym uwzglednieniem - co wymienit
oznajmiajacy decyzje o sankcjach sekretarz
finansow Steve Mnuchin - agresywnych
dziatan wobec Ukrainy (Krym, Donbas),
w Syrii (wspieranie Asada) oraz wobec
Zachodu (podwazanie demokracji,
cyberataki). Przewidziane restrykcje oznaczaja
faktyczne wyeliminowanie osoby lub firmy
z rynku USA, przewidujac: zakaz wjazdu do
Stanéw Zjednoczonych, zamrozenie aktywow
w amerykanskich instytucjach finansowych,
zakaz dla podmiotéw i obywateli USA
zawierania transakcji z objetymi sankcjami
osobami i firmami, nakaz pozbycia sie
udzialéw w objetych sankcjami firmach przez
obywateli i podmioty amerykanskie.

»CZARNA LISTA”

Sankcje nalozone 6 kwietnia sg kolejnym
etapem realizacji ustawy CAATSA
zobowiazujacej Bialy Dom do wspierania
polityki sankcji wobec Rosji. Zostata ona
przyjeta przez Kongres latem 2017 roku
niemal jednogtosnie (Izba Reprezentantéw
419:3, Senat 98:2) — co postawito Trumpa,
niezbyt sktonnego do karania Moskwy
sankcjami, w sytuacji bez wyjscia. Zostat
zmuszony do utrzymywania twardego kursu
wobec Rosji. Na poczatku sierpnia 2017
podpisal ustawe. Realizujac zapisy CAATSA,
29 stycznia 2018 r. Departament Finanséw
opublikowat liste Rosjan, ktérzy

w kazdej chwili moga zosta¢ objeci sankcjami.
Na tzw. ,liScie Putina” znalazlo sie 114
politykow i urzednikéw oraz 96 biznesmenow
— wszystkich faczy to, ze korzystaja na

zwigzkach z Wladimirem Putinem. Takie
ostrzezenie dalo czas oligarchom z ,,czarnej
listy”, zeby zabezpieczy¢ cho¢ czes¢ aktywow
- sgdzac jednak po tym, co si¢ wydarzyto

na gietdach i rynkach po 6 kwietnia, niezbyt
dobrze wykorzystano te trzy miesigce.
Wydaje sie, ze w Moskwie nie wierzono, by
Amerykanie tak bardzo rozszerzyli spektrum
sankgji.

Na ,,czarnej liscie” z 6 kwietnia po raz
pierwszy znalezli si¢ przedstawiciele wielkiego
biznesu niezwigzani z sektorem naftowo-
gazowym, a takze ich aktywa. Po raz pierwszy
uderzono w prywatny sektor dzialajacy
globalnie. Nowoscig jest, ze uderzono

w oligarchéw, ktérzy ani nie sa kojarzeni

z aneksja Krymu i wojng w Donbasie, ani

nie nalezg do bliskiego otoczenia Putina,

ani nie zyja gléwnie dzigki panstwowym
zleceniom. Dotychczas sankcje dotyczyl
politykow i urzednikow, a jesli biznesu,

to panstwowego lub $cisle z panstwem

Na tzw. ,,liscie Putina”
znalazlo si¢ 114 politykow
i urzednikow oraz 96
biznesmenow — wszystkich
laczy to, ze korzystaja na
zwiazkach z Wladimirem
Putinem.

zwigzanego. Jesli chodzi o branze gospodarki,
to ograniczalo si¢ to do sektora bankowego

i gazowo-naftowego. Osoby wpisane na liste
mozna podzieli¢ na kilka grup. Najbardziej
zaskakujgca jest obecno$¢ oligarchéw nie
uwazanych za biznesmendw kremlowskich:
Olega Deripaski, Wiktora Wekselberga,
Sulejmana Kerimowa. To ich obecnos¢ (oraz
nalezacych do nich firm) na liscie 6 kwietnia
zdecydowala o tak silnym wstrzasie dla
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SPOTKANIE WLADYMIRA PUTINA Z ROSYJSKIMI OLIGARCHAMI
ZRODLO: KREMLIN.RU

rosyjskiej gospodarki. Ale jednak wigkszo$¢
0s0b objetych sankcjami faktycznie nalezy
do jadra putinowskiego rezimu. Przede
wszystkim sg tu ludzie niby z drugiego rzedu,
ale jednak bardzo wazni, bo obracajacy
pieniedzmi Putina. Wiadimir Bogdanow

jest prezesem Surgutnieftiegazu, prywatnego
koncernu, ktéry wraz z prywatnym Lukoilem
maja na tyle silng pozycje na rynku, Ze nie
pozwalajg Rosniefti sta¢ sie faktycznym
monopolistg. Ale to zarazem najmniej
przejrzysta pod wzgledem wiasnosci kapitatu
spotka. Od lat méwi sie, ze nawet jedna
trzecia udzialéw Surgutnieftiegazu nalezy do
Putina. Do kategorii ,,skarbnikéw Putina”
mozna tez zaliczy¢ mlodych miliarderow
Kirylta Szamalowa i Igora Rotenberga.

Ich ojcowie, Nikotaj Szamatow i Arkadij
Rotenberg, nalezg do najblizszych przyjaciot
prezydenta jeszcze od czaséw petersburskich
i dbaja o majatek Putina. Restrykcjami
zostali objeci takze czolowi przedstawiciele
aparatu represji: szet MSW Wiadimir
Kotokolcew, dowodca Gwardii Narodowej

Wiktor Zolotow (najbardziej zaufany

sitowik Putina) czy dyrektor Federalnej
Agencji Nadzoru Telekomunikacyjnego
Aleksander Zarow. Uwage zwraca obecno$¢
Aleksieja Diumina, gubernatora obwodu
twerskiego. Byly adiutant Putina, potem

w kierownictwie armii i GRU, typowany

jest na nastepce obecnego prezydenta. Sg

na liscie szefowie wielkich panstwowych
podmiotow: prezes Gazpromu Aleksiej
Miller i prezes banku VTB Andriej Kostin.

Sa tez byli kagiebisci: Andriej Akimow (szef
zarzgdu Gazprombanku), Michail Fradkow
(dyrektor Rosyjskiego Instytutu Studiow
Strategicznych), Jewgienij Szkotow (glowny
kadrowiec na Kremlu). Z kolei Andriej Skocz,
wspolnik Aliszera Usmanowa, 17. najbogatszy
Rosjanin, mial w przesztosci kierowa¢ mafig
soincewska. Kryterium kryminalne pasuje
tez do zamieszanych w pranie pieniedzy
Wihadistawa Reznika (aktywnos$¢ w Hiszpanii)
i Sulejmana Kerimowa (Francja). Mozna tez
zauwazy¢ kolejne kryterium: zaangazowanie
w kampanie prezydencka w USA. Jest
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przeciez kwestia relacji Deripaski z Paulem
Manafortem, jest finansowe wspieranie przez
Wekselberga, czy zwigzki z cyberatakami
(Konstantin Kosaczow).

»CZARNY PONIEDZIALEK”
Sankgcje nalozone przez USA na Rosje
spowodowaly 9 kwietnia panike na gietdzie.
Najwazniejszy indeks RTS stracit 11,44
proc. W ,czarny poniedzialek” tracily na
kapitalizacji wszystkie duze rosyjskie spoiki,

Wedlug rosyjskiego
dziennika ,,RBK” 50
najbogatszych rosyjskich
biznesmendw stracilo

w ciagu dnia okoto 12 mld
USD.

nie tylko te z amerykanskiej listy. Nie
wiadomo, czym by si¢ skonczylo, gdyby nie
deklaracja rzadu, ze pomoze dotknietym
sankcjami spotkom tak, by zapobiec
zamykaniu zakladéw i redukgji zatrudnienia.
To nieco uspokoilo moskiewskie gietdy, co nie
zmienia faktu, Ze byla to najgorsza sesja od
grudnia 2014, gdy gieldy runely na fali szoku
wywolanego zatamaniem $wiatowych cen
ropy. Wedtug rosyjskiego dziennika ,RBK”
50 najbogatszych rosyjskich biznesmenéw
stracito w ciggu dnia okoto 12 mld USD.

Za wyprzedaza rosyjskich papieréw poszedt
krach rubla, ktéry zaczal mocno traci¢ wobec
zachodnich walut. W poniedzialek 9 kwietnia
rubel odnotowal najwiekszy spadek od ponad
trzech lat. We wtorek 10 kwietnia kurs dolara
na moskiewskiej gietdzie przekroczyt 63
ruble, po raz pierwszy od grudnia 2016 roku.

y WARSAW
INSTITUTE

Jeszcze nie minat szok po sankcjach, a zaczal
sie powazny kryzys w Syrii, po chemicznym
ataku rezimu Asada na mieszkancow
Doumy. Wszyscy zaczeli méwic o grozbie
bezposredniego militarnego starcia USA

z Rosja. Z powodu rosnacego ryzyka
inwestorzy zaczeli wyprzedawac aktywa
rublowe, w tym obligacje rosyjskiego diugu
panstwowego, a zysk umieszcza¢ w aktywach
dolarowych. Szef Sbierbanku German Gref
powiedzial, Ze wahania na rynkach, w tym
walutowym, wywotane nowymi sankcjami
USA wobec Rosji przyniosly bankom straty
w wysokosci 80-100 mld rubli (1,3-1,6 mld
USD). Stale rosnace stopy procentowe

w USA i réwnie systematycznie spadajace
stopy w Rosji juz zniwelowaty oplacalnos¢
krotkoterminowych zachodnich inwestycji
w rosyjskie aktywa, ktére oferowaly znacznie
wieksze zyski, gdy kurs rubla do dolara byt
stabilny. Ale ostatni okres destabilizacji
polityczno-militarnej uderzyl w rubla.
Rosyjski bank centralny nie interweniowal,
zeby pomoc rublowi poprzez sprzedaz
czesci znaczacych rezerw w twardej walucie,
zbyt silny rubel przyczynia si¢ bowiem

do zwigkszenia deficytu budzetu. Przy
uzaleznieniu dochodéw budzetu od sprzedazy
zagranicznym klientom ropy i innych
surowcow za dolary, tracacy rubel oznacza
wzrost wplywow denominowanych wszak

w krajowej walucie, podczas gdy wydatki
pozostaja te same, co skutecznie domyka
budzet. Wigkszym zagrozeniem dla rubla sa
teraz czynniki zewnetrzne zwigzane z polityka
monetarng amerykanskiej rezerwy federalne;j.
Jesli Fed bedzie podnosit stopy, to roznica
miedzy zadluzeniem w aktywach rublowych
a dolarowych bedzie na tyle mala, Ze nie
bedzie rekompensowala graczom ryzyka —
inwestorzy nie beda widzieli sensu

w inwestowaniu w rubla.
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Analitycy magazynu ,,Forbes” ustalili, Ze zaraz
po ogloszeniu sankgji, sam Oleg Deripaska
stracil w ciaggu jednej doby blisko miliard
dolar6éw. Sulejman Kerimow stracil 244
miliony dolaréw, a Wiktor Wekselberg, ktéry
ma nieco mniejszy majatek - 41 milionow
dolaréw. Laczny majatek umieszczonych na
liscie miliarderéw jeszcze rano 6 kwietnia
szacowano na 29,5 mld USD. Wieczorem

byto juz o 1,25 mld USD mniej. Ale to byto
uderzenie w caly rosyjski biznes: w ,,czarny
poniedziatek” 50 najbogatszych Rosjan

z listy ,,Forbesa” stracilo facznie 12 mld USD.
Kapitalizacja rosyjskiego rynku akcji w jeden
dzien, 9 kwietnia, skurczyta si¢ 0 7% - ponad
2,7 bln rubli. Tracity nie tylko spétki z ,,czarnej
listy” i kojarzone z objetymi sankcjami

Kapitalizacja rosyjskiego
rynku akcji w jeden dzien,
9 kwietnia, skurczyla sie
0 7% - ponad 2,7 bln rubli.

osobami. Akcje Sbierbanku potaniaty

0 16%, niemal tyle samo stracit Nornikiel.

W przypadku Mieczel byto 17% na minusie.
Najwiekszy w Rosji, jeden z najwigkszych

na $wiecie, producent zlota, Polus, stracit az
26%. Notowana na londynskiej gieldzie firma
metalurgiczna Evraz stracifa 8%.

Bez watpienia najwieksze straty na decyzji

z 6 kwietnia ponosi Oleg Deripaska.

W uzasadnieniu do sankcji amerykanski
resort finanséw napisal, ze podejrzewa
oligarche o pranie pieniedzy, oszukiwanie
partneréw biznesowych, podstuchiwanie
telefonow przedstawicieli wladz, udziat

w wymuszeniu, przekupywanie przedstawicieli
wladz, zlecanie zabdjstw biznesmendw,
zwigzki z przestgpczoscia zorganizowang

y WARSAW
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w Rosji. Amerykanie nalozyli sankcje na
samego Deripaske, ale tez osiem zwigzanych
z nim firm, w tym Rusal (7 proc. §wiatowego
wydobycia aluminium) i En+. W dniu
ogloszenia sankgji, przez kilka godzin do
zamkniecie sesji na gieldzie londynskiej, En+
stracita ponad 20 proc. wartosci. 9 kwietnia
notowana na gietdzie w Hongkongu spotka
United Company Rusal Plc, stanowigca serce
holdingu Rusal, stracita 50 proc. wartosci,
czyli ponad 3,5 mld euro. Potem bylo tylko
gorzej. Kiedy spotka oglosila, ze grozi jej
niewyplacalno$¢ w niektérych rodzajach
zobowigzan kredytowych z powodu sankcji,
banki inwestycyjne w rodzaju Goldman Sachs,
UBS i JPMorgan pozbywaly sie papieréw
Rusalu po 30-50 centéw za jeden dolar
nominatu. 16 kwietnia akcje Rusal spadly do
historycznego minimum: 0,21 dolara za akcje.
To najgorszy wynik od emisji akcji na gietdzie
w 2010 r. Jedynym ratunkiem jest wycofanie
sie Deripaski z Rusalu i nastepnie uzyskanie
od Amerykanéw wycofania koncernu

z ,czarnej listy”.

Uderzenie w Deripaske, Wekselberga czy
Kerimowa to sygnatl dla wszystkich rosyjskich
prywatnych biznesmendw, ze moga zaplacic

z wlasnej kieszeni za polityke Kremla, i co
najwazniejsze — nawet jesli jej nie wspieraja
bezposrednio. Drugi powdd tak panicznej
reakeji rynkow rosyjskich to zaskoczenie

- wyglada na to, Ze w Rosji nie traktowano
powaznie styczniowej ,,listy Putina’, cho¢
znalazlo si¢ tam wielu biznesmendéw pozornie
nie zamieszanych w awanturnicze poczynania
Kremla.

Najmocniej sankcje uderzyly w firmy, ktére
sg aktywne na rynkach miedzynarodowych.
Nie uszczuplily za to stanu posiadania dwdch
biznesmendw z ,,familii Putina’, czyli Igora
Rotenberga i Kirylta Szamalowa. Sankgcje

s3 zdecydowanie bardziej odczuwalne
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dla firm notowanych na $wiatowych
gieldach i prowadzacych globalne interesy.
To akurat oligarchowie nie nalezacy do
najblizszego kregu Putina. Mniej dotkliwe
jest to dla Rotenberga czy Szamalowa - bo ci
prowadza biznes przede wszystkim w Rosji

i w oparciu o kontrakty panstwowe, przy
wsparciu panstwowych bankéw. Przykladem
kontrolowane przez Rotenberga, a objete
sankcjami spotki NPV Engineering oraz
Gazprom Burenije (zajmuje si¢ odwiertami
dla Gazpromu). Dyrektor tej drugiej szczerze
stwierdzil, Ze ,,nie mamy ani rachunkéw, ani
zadnych aktywow w USA i UE (...), pracujemy
gléwnie z rosyjskimi firmami naftowo-
gazowymi i dostawcami sprzetu. Takze
sankcje personalne wobec szefow wielkich
panstwowych podmiotéw (VTB, Gazprom,
Bank Centralny) nie wplywajg na dzialalnos¢
samych firm, jedynie pogarszajac atmosfere
wokot kontaktéw z nimi.

BEZRADNA ROSJA

Rosja na sankcje szykowata si¢ calg jesien.
Przyjeto m.in. specjalne rozporzadzenie
rzadu pozwalajace spotkom panstwowym nie
ujawnia¢ swoich kontrahentéw przy zakupach
publicznych. Wszystkie przetargi na zakupy
ministerstwa obrony, FSB czy SWR do 1 lipca
2018 maja si¢ odbywac w trybie niejawnym.
Promswjazbank, ktory wczesniej przejat

w celu sankgji bank centralny, zrobiono
bankiem dla przemystu zbrojeniowego -
zasila¢ go majg banki panistwowe. Patrzac na
reakcje rynkow po 6 kwietnia, niewiele to
pomogto.

Reakcje Rosji mozna podzieli¢ na dwie
czedci: (1) jak pomdc objetymi sankcjami?
(2) jak odegrac si¢ na Amerykanach?
Premier Dmitrij Miedwiediew polecil swoim
ministrom, by przygotowali propozycje
srodkow odwetowych. Ocenil, ze sankcje
USA sg niedopuszczalne i bezprawne.

Miedwiediew zarzadzil tez przygotowanie
rzadowego programu wsparcia dla podmiotéw
objetych restrykcjami. Jednoczes$nie wladza
zachowywatla spokdj. 10 kwietnia szefowa
banku centralnego Elwira Nabiullina
zapewnila, Ze nie ma obecnie ryzyka dla
stabilno$ci finansowej, a gospodarka i sektor
finansowy Rosji zaadaptujg si¢ do nowej
sytuacji. Zas tego samego dnia Miedwiediew
na spotkaniu z Putinem powiedzial, ze
sytuacja gospodarcza kraju jest ,,absolutnie
stabilna’, a wskazniki makroekonomiczne
wykazujg prawidlowy poziom.

Pézniej jednak, na spotkaniu z zarzadem
Rosyjskiego Zwigzku Przemystowcow

i Przedsiebiorcow, premier oswiadczyt, ze
panstwo wesprze firmy objete ostatnimi
sankcjami USA. Wspiera¢ objetych sankcjami
mozna po prostu dajac im na dobrych
warunkach kontrakty panstwowe - ale to
trudno uznac za korzystne dla gospodarki,
dla jej konkurencyjnosci. Ulgi podatkowe to
za$ strata dla budzetu. A mimo to minister
przemystu i handlu Denis Manturow oznajmit,
ze objete sankcjami spotki bedg jeszcze
bardziej wspierane przez panstwo.

W przypadku tych panstwowych to oczywiste,
ale co z prywatnymi? Wydaje sie, ze to droga
do ich nacjonalizacji czesciowej lub pelnej:
wykup udzialéw w prywatnych spotkach
objetych sankcjami przez duze panstwowe
koncerny. Byloby to zresztg zgodne z polityka
rezimu zwiekszajacg udzial i kontrole
panstwa w gospodarce (Putin od dawna
zacheca oligarchéw, by sprowadzali kapital do
kraju, a sitowicy lansujg model kapitalizmu
panstwowego). Ale na to potrzeba duzych
pieniedzy, a sam przykltad Rosnieftu, ktéry
kupuje, przejmuje i inwestuje na potege, ale
na kredyt, pokazuje niebezpieczenstwo takiej
strategii. Z kolei ulgi podatkowe to jednak
sposob dos¢ kosztowny dla budzetu. Pojawit
sie pomyst dwoch rajéw podatkowych,
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w Kaliningradzie i Wladywostoku, ale znajac
rosyjski sposob realizacji tego typu projektow,
z gory mozna przesadzi¢ o fiasku takiej
koncepcji wsparcia oligarchéw nekanych przez
sankcje zachodnie.

Jeszcze bardziej blado wyglada sprawa odwetu
ekonomicznego na Amerykanach. Rosyjskie
wladze nie majg realnych narzedzi nacisku

na amerykanskie spétki, bo ich w Rosji

po prostu nie ma zbyt wiele. Pozostaje co
najwyzej kwestia konkretnych sektoréw
gospodarki, w ktorych wspolpraca Rosji

z USA odgrywa wazng role. Na przyklad
dostawy rosyjskich silnikéw rakietowych dla
programu kosmicznego NASA albo import
amerykanskich technologii przez rosyjskie
firmy. Ale jakiekolwiek ograniczenia w tych
obszarach bardziej zaszkodzg rosyjskiej
gospodarce. Takie gesty jak zakaz importu
amerykanskich win, alkoholi i tytoniu trudno
powaznie traktowac. Ale za to embargo na
lekarstwa z USA moze uderzy¢ w przecigtnego

Rosyjskie wladze nie maja
realnych narzedzi nacisku
na amerykanskie spotki, bo
ich w Rosji po prostu nie ma
zbyt wiele.

rosyjskiego pacjenta. Nic dziwnego, Ze od
poczatku kwestie tzw. antysankcji przekazano
do Dumy, nie majacej w putinowskim
systemie wigkszego politycznego znaczenia.
I Kremlowi nie spieszy si¢ z antysankcjami.
16 kwietnia deputowani odsuneli sprawe

w czasie: pierwsze czytanie projektu

ustawy o krokach odwetowych za sankcje
USA odbedzie si¢ 15 maja. Projekt daje
wladzom Rosji mozliwos$¢ zastosowania
tacznie 16 dziatan odwetowych, nie zaklada
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wprowadzenia natychmiastowych sankgji,
ale zawiera propozycje, z ktérych bedzie
mogl skorzysta¢ prezydent Putin. Dokument
nie zobowigzuje prezydenta ani rzagdu

do wprowadzenia wszystkich restrykcji
jednocze$nie. Cala inicjatywa jest skazana
na porazke i nie ma wigkszego realnego
znaczenia. W Moskwie wpadli jednak na
inny pomyst. Oto 28 kwietnia premier
Miedwiediew ocenil, Ze odpowiedzig na
restrykcje natozone przez USA moglyby

by¢ indywidualne sankcje wobec obywateli
amerykanskich. Na tym nie koniec. Duma
moze do konca lipca sfinalizowa¢ prace nad
projektem ustawy o odpowiedzialnosci karnej
dla 0séb fizycznych i o grzywnach dla firm
za przestrzeganie na terytorium Rosji sankcji
natozonych przez USA. Karkotomne to dos¢
przedsiewziecie. ..

STRACH O PRZYSZLOSC

Dalsze konsekwencje nalozenia sankgji

6 kwietnia beda miaty charakter ekonomiczny
i polityczny. Na pewno sytuacja nie wyglada
tak rézowo, jak stara sie to przedstawiac
Moskwa. Znaczacym jest, ze ministerstwo
finanséw odwotato 10 kwietnia, po raz
pierwszy od 2,5 roku, przeprowadzenie

emisji obligacji rzagdowych, powolujac sie

na niesprzyjajace warunki rynkowe. Sankcje
wplyng na gospodarke odczuwalnie - inaczej
niz te wczesniejsze. Ekonomisci moskiewskiej
Wyzszej Szkoly Gospodarki prognozuja nizszy
o okoto 4 ruble srednioroczny kurs rosyjskiej
waluty do dolara, spowolnienie tempa wzrostu
PKB do 1,7% zamiast oczekiwanego 1,9%

i przyspieszenie wzrostu cen. Inflacja wedlug
tych ocen moze siggna¢ na koniec roku
4,1-4,3%, wobec wcze$niej prognozowanych
3,6%. Ale sytuacja moze si¢ jeszcze zmienic,
na gorsze.

Oparta na eksporcie surowcow rosyjska
gospodarka nie jest dzi$ zagrozona nagltym

www.warsawinstitute.org

Raport Specjalny \ 8



NOWY WYMIAR SANKCJI. SZOK W ROSJI

upadkiem poniewaz ceny weglowodoréw

na $wiecie sg wcigz stabilne, z tendencja
wzrostowy. Bronig one rubla przed silnymi
wahaniami kursu; raptowny spadek wartosci
rubla po ogloszeniu przez USA sankcji
wobec rosyjskiego biznesu nie wplynie

w duzym stopniu na gospodarke Rosji

- ocenil 10 kwietnia Aleksiej Kudrin.
Najstabszym punktem Rosji jest dzi$ wiec
cena ropy. Tweet Trumpa z 20 kwietnia, ze
»Sztucznie zawyzone” ceny ropy ,,nie beda
akceptowane” musial wywola¢ w Moskwie
panike. Mozliwe sg tez kolejne sankcje — juz
konkretnie za wspieranie Asada. Celem
restrykcji moze sta¢ si¢ dlug panstwowy Rosji,
jest tez wariant odfaczenia Rosji od systemu
SWIFT. Amerykanie mogg tez mocniej
uderzy¢ w najwigksze banki rosyjskie, jak
Sbierbank i VTB (na razie objete sankcjami
sektorowymi i majg ograniczony dostep do
miedzynarodowych rynkéw kredytowych). Ich
faktyczne wykluczenie z migdzynarodowych
transakcji oznaczaltoby katastrofe takze dla
wielkich spotek rosyjskich wspieranych ich
kredytami.

Sankcje z 6 kwietnia sygnalizuja $wiatowemu
biznesowi, z jakim niebezpieczenstwem wigze
sie wspdlpraca z jakimkolwiek rosyjskim
kontrahentem. Sankcje moga by¢ w dowolnym
momencie rozciggniete na afiliowane firmy -
na przyktad na banki dokonujgce znaczacych
operacji ze spotkami z listy. Z taka spotka nikt
nie bedzie chcial mie¢ do czynienia, ani wielu
dostawcow, ani znaczna czg¢$¢ kupcow, ani
banki, ani prywatni inwestorzy. W najlepszym
razie rosyjski biznes bedzie podlegat
ucigzliwemu sprawdzaniu przy kazdej probie
$ciggniecia kapitalu z zagranicy, bedzie on
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duzo drozszy w obstudze. W najgorszym
przypadku mozna bedzie si¢ spotkac
z decyzja odmowna. Sankcje formalnie objety

Sankcje z 6 kwietnia
sygnalizuja $wiatowemu
biznesowi, z jakim
niebezpieczenstwem
wigze sie wspolpraca

z jakimkolwiek rosyjskim
kontrahentem.

konkretne firmy, ale negatywne skutki odczuja
wszyscy w Rosji.

Wplyw sankgcji z 6 kwietnia na ogélna
kondycje gospodarki Rosji to jedno. Drugie,
to wplyw na relacje oligarchéw z Kremlem.
Rezim moze mie¢ coraz wiekszy problem

w rekompensowaniu strat wynikajacych

z sankgji oligarchom i ich firmom. Tym
bardziej, ze zawsze pierwsi w kolejce po
panstwowa kase beda Rotenberg i Szamatow,
za nimi Miller i Sieczina, a dopiero na
koncu Deripaska i Kerimow. To musi si¢
przelozy¢ na wzrost napiecia na linii biznes-
wladza. Do tego dojdzie wzrost spotecznego
niezadowolenia wynikajacy z negatywnych
skutkoéw dla calej gospodarki. Antidotum

w postaci nacjonalizacji i formalnego nawet
przejmowania na publiczny garnuszek
roznych spoétek na dluzszg mete nie zadziala.
Obciazy juz i tak napiety budzet i zaszkodzi
konkurencyjnosci gospodarki — na dluzsza
mete to wizja krachu. Wystarczy iskra

w postaci spadku cen ropy.
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