Rosje czeka rekordowa
nadwyzki w handlu z zagranica
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W ciggu kilku dni po inwazji Wtadimira Putina na Ukraine
rosyjski system finansowy wydawat sie by¢ na skraju zatamania.
Zachod natozyt szereg sankcji finansowych, w szczeg6lnos$ci na
rezerwy walutowe rosyjskiego banku centralnego, co spowodowato
gwattowny spadek kursu rubla 1 sktonito obywateli do
gorgczkowego wycofywania gotéwki. Nastepnie bank centralny
podnidést stopy procentowe, narzucit kontrole kapitatu i
wstrzyknat ptynnos¢ do systemu bankowego i chociaz czes¢
rosyjskich rezerw walutowych pozostaje zamrozona, kraj nadal
generuje okoto 1 miliarda dolardéw dziennie z eksportu energii.

Rosja przestata publikowal¢ szczegdétowe miesieczne statystyki
handlowe. Ale dane od partnerdw handlowych sugeruja, ze w
miare spadku importu i utrzymujgcego sie eksportu Rosja
odnotowuje rekordowg nadwyzke handlowga. 9 maja Chiny
poinformowaty, ze ich eksport towaréw do Rosji spadt w
kwietniu o ponad jedna czwartg w pordéwnaniu z rokiem
poprzednim, podczas gdy ich import z Rosji wzrdést o ponad 56%.
Niemcy odnotowaty w marcu 62% miesieczny spadek eksportu do
Rosji, a import spadt o 3%. Sumujagc takie przeptywy przez
o$miu najwiekszych partneréw handlowych Rosji, szacujemy, ze
rosyjski import spadt o okoto 44% od czasu inwazji na Ukraine,
podczas gdy jego eksport wzrdést o okoto 8%.

Import zatamat sie czesSciowo dlatego, ze sankcje natozone na
rosyjski bank centralny i wydalenie niektdrych pozyczkodawcow
z miedzybankowej sieci wiadomosci swift utrudnity konsumentom
i firmom kupowanie zachodnich towardw. Elina Ribakova z
Institute of International Finance (IIF), grupy bankieroéw,
méwi, ze niepewnos¢ regulacyjna réwniez byta na poczatku duzym
czynnikiem, poniewaz zachodnie firmy nie byty pewne, ktére
rosyjskie banki zostaty objete sankcjami. Nie bez znaczenia
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byty réwniez zakto6cenia logistyczne, w tym decyzje zachodnich
firm o wstrzymaniu dostaw do Rosji. Wczesna deprecjacja rubla
ostabita réwniez rosyjski popyt na import, méwi Claus Vistesen
z firmy doradczej Pantheon Macroeconomics.

Tymczasem eksport Rosji, w tym eksport skierowany na Zachodd,
utrzymuje sie zaskakujgco dobrze. Sankcje pozwalajag na
nieprzerwang sprzedaz ropy i gazu na catym Swiecie. A wzrost
cen energii jeszcze bardziej zwiekszyt przychody.

W rezultacie analitycy spodziewajg sie, ze w nadchodzacych
miesigcach nadwyzka handlowa Rosji osiggnhie rekordowy poziom.
iif szacuje, ze w 2022 r . nadwyzka na rachunku obrotow
biezgcych, obejmujgca handel i niektére przeptywy finansowe,
moze wynie$¢ 250 mld USD (15% ubiegtorocznego pkb ), czyli
ponad dwukrotnie wiecej niz 120 mld USD odnotowane w 2021 r.

Sankcje te wzmocnity Rosje. Ribakova uwaza, ze skutecznos$¢
sankcji finansowych mogta osiggna¢ swoje granice. W nastepnej
kolejnosci musi nastgpi¢ decyzja o zaostrzeniu sankcji
handlowych.

Jednak wprowadzenie takich Srodkéw moze zaja¢ troche czasu.
Nawet jesli UE wprowadzi w zycie swojg propozycje zakazu
rosyjskiej ropy, embargo bedzie wprowadzane tak powoli, ze
import ropy z Rosji spadnie w tym roku tylko o 19%, méwi Liam
Peach z firmy konsultingowej Capital Economics. Peiny wptyw
tych sankcji bedzie odczuwalny dopiero na poczatku 2023 r. —
do tego momentu Putin zgromadzi miliardy na sfinansowanie
swojej wojny.
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