Kryzys rosyjski w 1998 roku
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Dnia 17 sierpnia 1998 r. rosyjska gospodarka, pozbawiona

solidnych fundamentéw instytucjonalnych, zalezna od importu
surowcéw, rozsypata sie jak domek z kart. Cho¢ bezposSrednig
przyczyng byt trwajacy kryzys azjatycki, to zatamanie zostato
wywotane przez lata zaniedban i odktadanie reform na pdzniej.

SYTUACJA PRZED KRYZYSEM

Sytuacja gospodarcza w Rosji w latach 90. do czasu kryzysu
byta fatalna. Reformy zostaty wstrzymane w p6t kroku, nie
dajgc zadnych wymiernych efektéw. PKB kraju osiggnat dno po 8
latach préb reform, dochodzac do poziomu ok. 55 % w 1998 roku
w pordwnaniu z rokiem 1990.

Brak rozsadnej prywatyzacji doprowadzit do tego, ze gospodarka
kraju byta kontrolowana przez grupe oligarchéw, skupiajacych w
swoich rekach najbardziej dochodowg branze surowcowg. Inne
sektory pozostaty w rekach panstwa lub byty sprywatyzowane
czesciowo, co czynito gospodarke bardzo stabg i mato
konkurencyjng.

Do tego w rosyjskim budzecie federalnym istniat chroniczny
deficyt (w 1998 roku osiggnat on gigantyczny poziom 10% PKB)
wywotany czesciowo przez wojne w Czeczenii, ktérej catkowity
koszt (liczony bez wydatkdéw na odbudowe prowincji) szacuje sie
na 5,5 mld dolardéw. Zadtuzenie panstwa rosto w przerazajgcym
tempie, dlatego, ze przy rollowaniu dtugu odsetki z wykupu
obligacji finansowano 2z kolejnych emisji. Zadtuzenie
zagraniczne od 1991 roku wzrosto o 75 %.

W tym czasie znakomita wiekszos¢ wptywow walutowych Rosji
pochodzita z eksportu surowcOw. Spadek cen ropy naftowej do
poziomu okoto 10,5 dol. za barytke oraz spadki cen metali
niezelaznych doprowadzity do znacznego zmniejszenia rezerw
walutowych kraju. A te byty bardzo istotne ze wzgledu na to,
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ze rzad rosyjski prowadzit polityke sztywnego Kkursu
walutowego, a nastepnie kursu ptynnego w wgskim pasmie wahan
(od 5,3 do 7,1 rubli za dolara). Chciano w ten sposéb chronic
gospodarke przed zawirowaniami na rynkach zagranicznych oraz
politycznymi zmianami w kraju, jednak wymagato to prowadzenia
interwencji na rynku oraz utrzymywania wysokich rezerw
walutowych.

W tych warunkach strach, ktéry powstat po kryzysie azjatyckim,
doprowadzit do wycofywania sie inwestoréw zagranicznych z
Rosji. Proces ten zostal przyspieszony przez atak spekulacyjny
na rubla, ktéry doprowadzit do kompletnego zatamania
gospodarczego.

KALENDARIUM

23 marca 1998 - Prezydent Borys Jelcyn niespodziewanie
dymisjonuje gabinet premiera Wiktora Czernomyrdina ze wzgledu
na trudnosci w przeprowadzeniu reform. Nowy gabinet tworzy
dotychczasowy minister energii, Siergiej Kirijenko.

12 maja — GOrnicy strajkujac z powodu niewyptaconych pensji,
blokujg linie Kolei Transsyberyjskiej.

29 maja — Nowym szefem Urzedu Podatkowego zostaje Borys
Fiodorow. Zdaje on sobie sprawe, ze w celu sfinansowania
deficytu trzeba pozyska¢ kapitat spekulacyjny. A to mozna
zrobi¢ tylko podnoszgc oprocentowanie.

31 maja — Indeks gietdy papierdw wartosciowych spadt w ciggu
miesigca o 39%.

Czerwiec — Oprocentowanie krotkoterminowych bondéw skarbowych
(tzw. GKO) siega 150%. Sytuacja sie pogarsza, rzad ma problemy
ze sptata wewnetrznego zadituzenia. Dtugi wynikajagce z
niewyptaconych pensji rosna, zwtaszcza na Dalekim Wschodzie.

13 lipca — MFW i Bank Swiatowy zatwierdzaja pakiet pomocy
finansowej o wartosci 22,6 mld dol. dla Rosji. Gtéwnym celem



pakietu jest stabilizacja rosyjskiego rynku finansowego
poprzez wymiane ogromnej 1ilosci krétkoterminowych GKO na
dtugoterminowe Euroobligacje.

15 lipca - Zdominowana przez partie lewicowe Duma odrzuca
wiekszos¢ rzadowych propozycji antykryzysowych, zmuszajgc rzad
do dziatania za pomocg dekretow prezydenckich.

24 lipca — Rzad rosyjski rozpoczyna wymiane obligacji. W tym
samym czasie Andriej Ilarionow 1 George Soros wskazujg, ze
rzad powinien zrezygnowac¢ z obrony kursu rubla.

29 lipca — Prezydent Jelcyn przerywa swdj urlop i wraca do
Moskwy. Tego samego dnia mianuje on Wtadimira Putina na szefa
Federalnej Stuzby Bezpieczenstwa (FSB).

1 sierpnia — Zadtuzenie rzadu z tytutu niewyptaconych pensji
jest szacowane na 12,5 mld dol. Mimo pomocy MFW, suma wydatkéw
na odsetki z zadtuzenia w lipcu przekracza o 40% miesieczne
dochody podatkowe.

13 sierpnia — Zatamanie na rosyjskich rynkach finansowych.
Inwestorzy, obawiajgc sie decyzji rzadu w sprawie dewaluacji
rubla, wyprzedajg rosyjskie akcje, obligacje i pozbywaja sie
rosyjskiej waluty. Oprocentowanie GKO w tym czasie
przekroczyto juz 200 %. Gietdy zostajg zamkniete na 35 min z
powodu ogromnych spadkow.

14 sierpnia — Kurs rubla do dolara ciggle utrzymuje sie na
poziomie 6,29.

17 sierpnia — Pasmo wahan rubla do dolara zostaje rozszerzone
do pozioméw 6 — 9,1, a Bank Centralny ogtasza wiekszg swobode
rynku w ustalaniu kursu. Do tej pory w ramach obrony kursu
tylko w sierpniu zuzyto rezerwy walutowe o wartos$ci 27 mld
dol. Jednoczes$nie rzad rosyjski zapowiada restrukturyzacje
dtugu denominowanego w rublach oraz wprowadzenie tymczasowego
90-dniowego moratorium na niektdre zobowigzania bankéw (m. in.
na kontrakty walutowe).



23 sierpnia — Prezydent Borys Jelcyn powierza misje stworzenia
nowego rzgdu zdymisjowanemu wczesSniej Wiktorowi
Czernomyrdinowi.

26 sierpnia — Bank centralny przerywa handel rublem na
gietdzie MICEX. 0d 17 sierpnia kurs zdazyt sie ostabic do
poziomu 7,86 RUR/USD.

31 sierpnia — Indeksy gietdowe od poczgtku roku stracity juz
ponad 75 %.

2 wrzesnia — Bank centralny wprowadza ptynny kurs walutowy
catkowicie ksztattowany na rynku.

10 wrzes$nia — Czernomyrdin nie uzyskuje poparcia w Dumie i w
zwigzku z tym prezydent Jelcyn mianuje na premiera Jewgienija
Primakowa, dotychczasowego szefa MSZ.

21 wrzes$nia — Kurs rubla do dolara osigga przekracza poziom 21
RUR/USD. Oznacza to, ze rubel stracit 2/3 swojej wartosci w
mniej niz miesigc.

28 wrzesnia — Stanowisko traci Boris Fiodorow, szef Urzedu
Podatkowego.

7 pazdziernika — W wielu rosyjskich miastach odbywajg sie
demonstracje. W Moskwie na ulice wychodzi 100 tys. ludzi, we
Wtadywostoku 4 tys., w Krasnojarsku 3 tys., w Jekaterynburgu 6
tys. 0gtoszony zostaje strajk generalny. Przywddcy protestoéw
domagajg sie rezygnacji Jelcyna.

9 pazdziernika — Rosja ze wzgledu na stabe tegoroczne zbiory
zwraca sie o miedzynarodowg pomoc humanitarng.

20 pazdziernika - Prezydent Jelcyn podpisuje dekret
zabraniajgcy demonstracji w Moskwie od 22 do 7, ograniczajac
je do maksimum 5 dni.

KONSEKWENCJE GOSPODARCZE



Inflacja w Rosji osiggneta w 1998 roku poziom 84 procent,
doprowadzajgc do znacznego podwyzszenia sie kosztéw zycia.
Wynagrodzenia dla gérnikéw osiggnety poziom 919 mln dol. co
stanowito wiecej niz 1 % budzetu federalnego. Zeby spetnit
zgdania strajkujgcych rzad wydaje dodatkowe 4 mld dol. Ceny
wiekszo$ci artykutdéw zywnosciowych wzrosty prawie dwukrotnie,
a artykutéw importowanych czterokrotnie. Z powodu obaw przed
ztymi czasami konsumenci opréznili spétki w sklepach, robigc
zapasy na przysztos¢ i doprowadzajac do probleméw z dostawami
zaopatrzenia takich produktéw jak oliwa, cukier czy proszek do
prania.

Wiele bankdéw zbankrutowato z powodu kryzysu (m. in. Inkombank,
Oneximbank, Tokobank). Po tym jak miliony ludzi stracito swoje
oszczednos$ci formujgca sie klasa Srednia przestaje istniec.
Wzmaga to silne napiecia spoteczne.

WYJSCIE Z KRYZYSU

Gtéwnym czynnikiem sprzyjajgcym ozywieniu gospodarczemu w
Rosji byt powrdt ceny ropy naftowej na szybkg Sciezke wzrostu.
Dzieki temu w nastepnych latach udato sie utrzymac nadwyzke
handlowg, ktdéra spowodowat naptyw kapitatu do kraju. Dzieki
dewaluacji rubla zyskali miejscowi producenci — eksport stat
sie bardziej korzystny podobnie jak i produkcja na rynek
krajowy (po wzroscie cen). Pomogta réwniez niewielka zaleznosc¢
gospodarki od sektora bankowego, ktory ucierpiat najbardziej.
Nie bez znaczenia byto zwiekszenie stabilno$ci politycznej (w
tym dyscypliny budzetowej) w kolejnych latach, ktédre
doprowadzito do zwiekszenia zaufania.
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