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Ktopoty za wschodnia granica
— nastepstwa dla europejskiego biznesu

Maya Rostowska, Patryk Toporowski

Trudna sytuacja na Ukrainie oznacza coraz gorszy klimat biznesowy dla europejskich firm
handlujqcych lub inwestujqcych w Rosji i na Ukrainie. W Rosji gtéwnq przyczynq jest polityka Kremla,
zas na Ukrainie — ryzyko niewyptacalnosci panstwa i kryzys krymski. Polska i Unia Europejska powinny
tagodzi¢ konsekwencje tej sytuacji dla polskich przedsigbiorcow oraz starac sie odbudowac w nich
zaufanie do Ukrainy.

Konflikt ukrainski powaznie zagrozit europejskiemu handlowi i inwestycjom w Rosji — ze wzgledu na jej decyzje
polityczne i militarne — oraz na Ukrainie, wskutek jej niestabilnosci finansowej i strukturalnej. Widoczne s3 juz
pierwsze tego oznaki, a szczegdlnie negatywne konsekwencje moze ponies¢ Polska, silnie zwigzana gospodarczo
z oboma panstwami.

Rosja: ryzyko polityczne. Sytuacja na Ukrainie nasilita wczesniejsze problemy rosyjskiej gospodarki. Od
poczatku roku nastepuje znaczny odptyw kapitatu. W pierwszym kwartale 2014 r. moze on wynies¢ 50-70 mld dol.
(w poréownaniu z 63 mld dol. w catym 2013 r.). Eksporteréw niepokoi zwtaszcza stabnacy rubel, powigkszajacy ceny
towarow importowanych na rynek rosyjski. Bank Narodowy FR wydat juz ponad 16 mld dol. na podtrzymanie kursu
walutowego rubla, ktérego warto$é wobec dolara obnizyta si¢ w ostatnich tygodniach o ponad | 1%.

Cho¢ pogorszenie stosunkéw UE z Rosja ma przyczyny polityczne, nieprzewidywalnos¢ rosyjskiej polityki
dotyka takze przedsigbiorcow. Wielu z nich jest $wiadomych, ze kwestie polityczno-administracyjne utrudniaja
wspotprace gospodarcza z Rosja. Przyktadem wykorzystywania przez Federacje decyzji administracyjnych do celéw
politycznych byt wprowadzony juz w styczniu br. zakaz importu wieprzowiny z UE. Inny przyktad to przejecie przez
oddziat policji OMON i zamkniegcie fabryki czekoladek w rosyjskim Lipiecku, nalezacej do prounijnego ukrainskiego
oligarchy Petra Poroszenki. Firmy z panstw takich jak Polska, popierajacych europejskie ambicje Ukrainy, sa
szczegolnie narazone na dodatkowe bariery w eksporcie lub w prowadzeniu biznesu.

Unia Europejska w reakcji na dziatania Federacji ogtosita zawieszenie rozmoéw o liberalizacji handlu i wiz oraz
zamrozenie aktywow i zakaz podrézowania dla 25 urzednikow rosyjskich. Dalsza eskalacja kryzysu moze spowodowac
zaostrzenie tych sankcji, nie pozostang one jednak bez odpowiedzi Rosji. Kreml juz wskazywat na mozliwosé
proporcjonalnych srodkéw odwetowych, w tym nacjonalizacji zachodnich nieruchomosci i aktywow. Moskwa
zareagowata tez na ,.czarna liste” Rosjan objetych sankcjami wizowymi USA wiasna lista amerykanskich politykow
z zakazem wijazdu do Rosji. Inne zagrozenie dla europejskiego biznesu w Rosji wiaze si¢ z ewentualnym bojkotem
zachodnich produktow w odpowiedzi na spontaniczny bojkot rosyjskiej wodki w USA. Jest to niebezpieczne zwilaszcza
dla bardziej znanych polskich firm, np. z branzy spozywczej, gdyz podczas kryzysu ukrainskiego rosyjskie media
przedstawiaja Polske w negatywnym Swietle.

Ukraina: trudnosci gospodarcze. Kryzys polityczny na Ukrainie poglebit problemy gospodarcze kraju,
ograniczajac mozliwosci wspotpracy handlowej i inwestycyjnej. Szczegdlnie trudna sytuacja panuje w sektorze
finansowym. Smieciowy status obligacji rzadowych wskazuje na duze ryzyko niewypfacalnosci Ukrainy. Waluta krajowa
jest stabsza niz kiedykolwiek i wyjatkowo niestabilna. Banki sa narazone na straty wskutek masowych wyptat gotéwki.
Moze tez wzrosnac liczba niespfacalnych kredytow. W kulminacyjnej fazie protestow na Majdanie niektére duze banki



europejskie (np. Raiffeisen Bank International) czasowo zamknety swoje oddziaty w Kijowie, a obecnie rozwazaja
wycofanie sig z rynku.

Rosyjska polityka faktow dokonanych na Krymie zniecheca zachodnie firmy do rozwoju (a nawet kontynuacji)
dziatalnosci na terenie Ukrainy. Przetozy sie to na ich wyniki finansowe. Firmom ukrainskim lub dziatajacym na
Ukrainie, a notowanym na warszawskiej gietdzie, obnizyty si¢ wyceny aktywow, co moze przetozy¢ sie na straty
akcjonariuszy. Przykltadowo notowana w WIG20 ukrainska firma rolnicza Kernel Holding SA od poczatku roku stracita
prawie 25% wartosci.

Przedsiebiorstwa wspétpracujace z Ukraing odczuja réwniez wzrost kosztéw wymiany handlowej. Z powodu
niestabilnej sytuacji rosng sktadki ubezpieczenia eksportu, mozna si¢ wigc spodziewac, ze firmy logistyczne podwyzsza
koszty transportu. Sposréd 12 tys. matych i Srednich polskich firm eksportujacych na Ukraine wiele moze ponies¢
straty wskutek niesptaconych naleznosci. Wymiang polsko-ukrainska ogranicza takze ostabienie kursu hrywny
(zwiekszajace ceny polskich towaréow) i kryzys sektora finansowego (utrudniajacy finansowanie handlu).

Implikacje dla Polski. Rynki ukrainski i rosyjski stanowia wazny kierunek eksportu i inwestycji dla polskich
przedsiebiorstw, zwiaszcza matych i $rednich. W 2012 r. polski eksport do Rosji osiagnat rekordowa wartosc
9,9 mld dol., a na Ukraing — 5,8 mld dol. Rosja nalezy do dziesieciu najwigkszych partneréw inwestycyjnych Polski
(az 1,4 mld dol. na koniec 2012 r.). Polskie inwestycje na Ukrainie s3 poréwnywalne (ok. | mid dol.).

Spadek obrotéw w handlu Polski z Ukraing jest naturalng reakcja przedsigbiorstw na rosnaca niepewnosc
polityczna i gospodarcza. Moze zmniejszy¢ sie takze handel z Rosja, w zwiagzku z trudna sytuacja polityczna,
pogorszeniem warunkéw handlowych oraz prawdopodobnym rosyjskim spowolnieniem gospodarczym. Ze wzgledu
na zréznicowanie struktury eksportu na te rynki, skutki te odczuja firmy z réznych branz, m.in. rolno-spozywczej,
elektronicznej, kosmetycznej, meblarskiej i chemicznej. Obecnie polskie straty w handlu wskutek ukrainskiego kryzysu
szacuje sie na 30 min PLN, a kwota ta bedzie zapewne rosta. Pogorszy sie tez klimat inwestycyjny. Polskie firmy
inwestuja w Rosji gtéwnie w sektorze przetworstwa rolno-spozywczego, ustug finansowych i handlu detalicznego,
a na Ukrainie — w sektorze finansowym oraz branzach takich jak przetworstwo drewna czy zywnosci. W obu krajach
wzrasta ryzyko prowadzenia dziatalno$ci gospodarczej, przez co polscy eksporterzy i inwestorzy moga byé zmuszeni
do porzucenia tych rynkow i poszukiwania nowych, kompensujacych utrate przychodow w Rosji i Ukrainie.
Prawdopodobnie bytyby to rynki panstw srodkowoeuropejskich, ale takze np. turecki.

Ukrainski kryzys polityczny ma réwniez posredni wptyw na polski rynek finansowy. Dla inwestorow Polska jest
przede wszystkim czescia Europy Srodkowej i Wschodniej, a poniewaz kryzys w jednym panstwie tego regionu
przekiada sie na odptyw kapitatu spekulacyjnego w catym regionie, pieniadze opuszczaja réwniez Polske. Tak sie dziato
np. na poczatku kryzysu gospodarczego i finansowego: ztotowka pomimo dobrej sytuacji gospodarczej kraju ostabita
sie znaczaco wzgledem euro, franka i dolara. W ostatnich tygodniach odnotowano umiarkowany spadek wartosci
ztotego. Dzieki temu zwieksza si¢ konkurencyjnos¢ polskiego eksportu, ale jednoczesnie rosnie tez publiczne
i prywatne zadtuzenie w walutach obcych.

Rekomendacje. Cho¢ kryzys ukrainski oznacza duze wyzwanie dla biznesu, gospodarcze interesy panstw
nie moga wptywaé na ich jednolite stanowisko wobec rosyjskiej agresji na Ukrainie. Podczas gdy Kreml stosuje zasade
»dziel i rzadz”, m.in. wprowadzajac restrykcje w imporcie z wybranych panstw UE, powinny one wykazywac
solidarnosc i stara¢ sie fagodzi¢ skutki kryzysu dla europejskich eksporterow i inwestorow. Jesli Rosja podejmie jakies
dziatania przeciw polskim podmiotom, rzad powinien reagowac¢ za posrednictwem instytucji UE, a nie na poziomie
bilateralnym.

Celem Polski powinna by¢ stabilizacja sytuacji gospodarczej na Ukrainie, co przywrécitoby zaufanie rynkow
finansowych i eksporterow. Ze wzgledu na ryzyko niewyptacalnosci, odbudowa gospodarki Ukrainy moze sie powies¢
tylko dzieki pomocy finansowej powiazanej z gtebokimi reformami. Polska powinna wspiera¢ instytucje UE
w tworzeniu specjalnego dobrowolnego funduszu pomocowego na rzecz reform.

Ukrainski kryzys oznacza ogromne ryzyko dla polskich firm, ktére rozwazaja prowadzenie biznesu na tym
rynku. Powinny one jednak dazy¢ do udzialu w przysztych ukrainskich projektach modernizacyjnych (np.
infrastrukturalnych). W tym celu polski rzad powinien informowaé polski biznes o rozpoczeciu takich programow
finansowych. Jednoczesnie nalezy kontynuowac programy wsparcia dla polskich eksporteréw i inwestoréw (np.
»Siedem kierunkéw promocji polskich firm” lub ,,Marka POLSKA”) na innych rynkach zagranicznych, moga one
bowiem przyczynic si¢ do poprawy mozliwosci biznesowych w Rosji i na Ukrainie.



