Coraz dotkliwsze dla Rosji
skutki sankcji

8 marca 2022
Uderzenie w gospodarke Rosji okazuje sie skuteczne, ale nie

wiadomo, czy powstrzyma inwazje Putina.

Sankcje Unii Europejskiej oraz USA doprowadzity do zatamania
rynkéw finansowych w Rosji. Skutkiem jest skokowa deprecjacja
rubla. 28 lutego rosyjska waluta ostabi*a sie o ok. 14 proc. w
relacji do dolara i do euro. Rosyjski bank centralny Rosji
(CBR) przyznat, ze sektor bankowy utracit ptynnos$¢ — i skokowo
podwyzszyt stopy procentowe z 9,5 do 20,0 proc.

Sankcje Zachodu skutecznie ograniczaja zdolnos$¢ CBR do
umocnienia rubla. Rzad wprowadzit kontrole kapitatu nakazujac
kazdemu prywatnemu przedsiebiorstwu sprzedaz waluty do banku
Rosji. Polski Instytut Ekonomiczny spodziewa sie, ze zdolnos¢
banku Rosji do stabilizacji waluty wkrdétce sie wyczerpie, co
bedzie efektem zamrozenia rezerw rosyjskiego banku centralnego
przez Zachod. W konsekwencji rubel bedzie w dalszym ciagu
stabt.

»T0, CcO obecnie dzieje sie z rosyjska gospodarkg jest
bezposrednim efektem sankcji, o ktdére zabiegali europejscy
przywodcy, w czym znaczgcy udziat miat rzad polski wywierajac
nacisk na Szwajcarie, czy Niemcy. Wypracowany konsensus to
sukces zaréwno unijnej, jak i polskiej dyplomacji oraz dowdd
na jednos¢ koalicji Zachodu w walce o demokratyczne wartosci”
— podkresla Piotr Arak, dyrektor Polskiego Instytutu
Ekonomicznego.

Zachodnie sankcje natozone na Rosje po jej agresji na Ukraine
zablokowaty aktywa rosyjskiego banku centralnego oraz
ograniczyty dostep Rosji do zachodnich rynkow. Niektdre
fundusze prywatne (m.in. Norges Bank Investment Management
oraz British Petroleum) zadeklarowatly wyprzedaz wszystkich
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rosyjskich aktywow.

Zgodnie ze stowami wiceprzewodniczgcego Komisji Europejskiej
Josepa Borella, sankcje bedg oznacza¢ zamrozenie potowy rezerw
Banku Rosji. Wedtug oficjalnych danych wynosza one 630,2 mld
dolardw, z czego z czego niecatg potowe stanowig rezerwy w
euro, dolarach i funtach. Duzg czes¢ rezerw stanowi ztoto (ok.
20 proc.), ktorym operowanie w warunkach sankcji bedzie
utrudnione.

W obawie przed paniczng wyprzedazg aktywéw Rosja nie otworzyta
gietdy, a Centralny Bank Rosji zawiesit* notowania akcji.
Zachodnie sankcje ograniczajg zdolno$¢ CBR do dokonywania
interwencji walutowych. Bank Rosji zakazat réwniez obstugi
zagranicznych klientdéw przez rosyjskich makleréw. Ma to
powstrzymaé przez wycofaniem aktywow zagranicznych inwestorow,
ktéorzy zadeklarowali sprzedaz udziatéw w rosyjskich spdtkach,
np. koncern British Petroleum =zapowiedziat pozbycie sie
posiadanego pakietu blisko 20 proc. akcji najwiekszej spétki
naftowej Rosneft. Agencja Standard & Poor’s obnizyta rating
kredytowy Rosji do poziomu ,sSmieciowego” (BB+). JednoczesSnie
rzad Rosji zdecydowat o wprowadzeniu obowigzkowej sprzedazy 80
proc. przychodow walutowych z eksportu, co przynajmniej
czeSciowo ograniczy¢ ma deprecjacje rubla.

,0bjecie sankcjami banku centralnego tak duzego panstwa jest
dziataniem bez precedensu 1 spowoduje zatamanie systemu
finansowego w Rosji. Kontrola kapitatu moze chwilowo
powstrzymaé¢ rosyjski rynek przed petnym zatamaniem w
najblizszych dniach, ale skutkiem ubocznym bedzie jednak
catkowita utrata zaufania do rosyjskich spdétek — ten efekt
bedzie sie utrzymywal przez lata. Przewidujemy, ze gteboka
deprecjacja rubla okaze sie trwata, przetozy sie na znaczny
wzrost inflacji, spadek poziomu zycia w Rosji i wzrost
nieréwnosci spotecznych” — ocenia Jakub Rybacki, analityk
zespotu makroekonomii Polskiego Instytutu Ekonomicznego.

Rosyjskie spotki notowane na londyhAskiej gietdzie odnotowaty



drastyczne spadki. Europejski Bank Centralny wskazuje, ze
Sbierbank Europe AG — unijna filia najwiekszego banku w Rosji,
prawdopodobnie upadnie. Sbierbank dziat*a w Austrii, Czechach,
Niemczech, Wegrzech, Chorwacji i Stowenii (13,6 mld EUR
aktywéw na koniec 2021 roku).

0gtoszenie kolejnych pakietdw sankcyjnych, obejmujgcych
wszelkie transakcje zawierane z rosyjskim bankiem centralnym,
spowodowato, ze Rosjanie masowo zaczeli wyptacaé gotdéwke z
bankomatéw, w rezultacie czego w wiekszych miejscowosciach
ustawiaty sie kilkudziesiecioosobowe kolejki.

»Mimo wysokich cen wymiany w wielu kantorach 1 bankach
zabrakto dolaréw i euro. W zwigzku z objeciem sankcjami
eksportu wysokich technologii do Rosji, oblezenie przezywaty
takze sklepy ze sprzetem elektronicznym czy towarami
luksusowymi. Sankcje przetozyty sie rdéwniez na podniesienie
cen tych towardéw, np. decyzje o podniesieniu zalecanych cen
detalicznych podjeto w poniedziatek o$miu producentdéw
motoryzacyjnych” — méwi Jan Strzelecki, analityk zespotu
gospodarki sSwiatowej PIE.

Wedtug danych rosyjskiego banku centralnego, juz 25 lutego, w
drugim dniu inwazji na Ukraine, z bankomatéw w Rosji wyptacono
12-krotnie wiecej gotéwki niz w dniu rozpoczecia inwazji.

Klienci bankéw objetych sankcjami, w tym drugiego pod wzgledem
wielkosci banku VTB, zostali takze pozbawieni mozliwo$ci
korzystania z popularnych w Rosji ustug Apple Pay, Google Pay
i Samsung Pay. Klientom bankdéw towarzyszyt niepokdj o
mozliwos¢ korzystania z kart ptatniczych Visa i MasterCard po
wprowadzeniu sankcji, ale transakcje sa realizowane przez
wewngtrzrosyjski system obstugi kart ptatniczych. Karty nie
dziatajg jednak w przypadku ptatno$ci zagranicznych (takze
karty Sbierbanku, w ktérym rachunki posiada oko*o potowy
Rosjan). Obstuge klientéw w Rosji zawiesity takze zachodnie
firmy kurierskie, co spowodowato przecigzenie i niewydolno$¢
rosyjskiej poczty. Jakie znaczenie dla polskiej gospodarki



mogg mieé sankcje naktadane na Rosje? Okazuje sie, ze
niewielkie.

Przez prawie pét wieku od zakonczenia II wojny Swiatowej ZSRR
byt gtéwnym partnerem handlowym Polski. Jeszcze w 1990 r. ZSRR
zajmowat drugie miejsce w polskiej wymianie handlowej. 0d
ponad dwoéch dekad obserwujemy jednak spadek znaczenia Rosji w
wymianie handlowej Polski. Pomiedzy 1995 a 2021 r. udziat
Rosji w eksporcie Polski spadt dwukrotnie, z 5,6 proc. do 2,8
proc. — wskazuje PIE. Jednocze$nie stopniowo uniezalezniamy
sie od dostaw rosyjskiego gazu i ropy.

Udziat Rosji w polskim eksporcie zmniejszyt sie miedzy 2006 a
2021 rokiem w zdecydowanej wiekszosci grup towardw. W
eksporcie zywnos$ci i zwierzat z 5,6 proc. do 1,7 proc., w
eksporcie chemikalidéw z 10,4 proc. do 5,3 proc., w eksporcie
wyrobéw przemystowych z 4,8 proc. do 2 proc.

,Rosja jest juz tylko sidédmym partnerem eksportowym Polski i
nie znajduje sie wsSrdéd pieciu najwazniejszych odbiorcéow w
zadnej z sekcji, ktére sa gtéwnymi motorami polskiego
eksportu. Nasza gospodarka znaczaco uniezalezni*a sie od
wptywu Rosji w ostatnich latach. Wida¢ to, cho¢ w mniejszym
stopniu, takze zakresie surowcéw takich jak paliwa, ktorych
udziat w imporcie od 2006 roku spadt z 70 proc. do 50 proc. w
2021 r.” — wskazuje dyr. Piotr Arak.

W 2020 r. import gazu ziemnego z Rosji zmniejszyt sie w
pordwnaniu do 1990 r. z 100 proc. do 55 proc. W catym zuzyciu
gazu w Polsce udziat* rosyjskiego surowca w tym czasie spadt
natomiast z 80 proc. do 45 proc. Nastgpito to w sytuacji, gdy
ponad dwukrotnie zwiekszyta sie konsumpcja gazu w polskiej
gospodarce, ktdéra wyniosta 21,5 mld metrdow szesSciennych.

Polska nie jest takze zalezna od wegla kamiennego z Rosj1i,
cho¢ w ostatnich latach importowata go coraz wiecej.

Chociaz udziat* Rosji w imporcie wegla do Polski w 2020 r.
wynosit ok. 70 proc., to jego udziat w catym krajowym zuzyciu



tego stanowit jedynie 8,5 proc. Polskie zapotrzebowanie na
wegiel jest zaspokajane w ok. 80 proc. przez polskie Zrédta.
Importowany wegiel trafia niemal wytacznie do gospodarstw
domowych, a sektor energetyczny jest od niego praktycznie
niezalezny. Do przemystu trafia jedynie ok. 5 proc.
importowanego surowca.

~Ewentualne braki importu wegla rosyjskiego nie stanowiag
ryzyka dla dostarczania ciepta do gospodarstw domowych oraz
stabilnych dostaw pradu. Zapotrzebowanie gospodarstw domowych
mozna uzupeinié¢ dostawami wegla z Czech, ktdore obok Australii
sg najwiekszym eksporterem tego surowca do Polski” — zwraca
uwage Magdalena Maj, kierownik zespotu energii i klimatu w
Polskim Instytucie Ekonomicznym.

To swoisty znak czasu, ze nawet przedstawiciele instytutu
rzadowego nie uwazajg, aby braki w imporcie wegla kamiennego
mozna by*o nadrobi¢ poprzez wzrost wydobycia w polskich
kopalniach.
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