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Gospodarka Rosji odczuwa skutki wojny

Anna Maria Dyner

Wojna przeciw Ukrainie uwypuklita strukturalne problemy rosyjskiej gospodarki, w tym

uzaleznienie znacznej czesci dochodow panstwa od eksportu surowcéw naturalnych. Rosja

zmaga sie m.in. z brakiem kapitatu i sity roboczej, a przedtuzajgce sie dziatania zbrojne

utrudniajg realizacje panstwowych programodw inwestycyjnych, niezbednych dla rozwoju

kraju. Utrzymanie przez panstwa zachodnie sankcji, zwtaszcza na technologie kluczowe dla

przemystu zbrojeniowego i wydobywczego, utrudni rosyjskim wtadzom przysztg przebudowe

gospodarki oraz dalszg militaryzacje panstwa.

Stan rosyjskiej gospodarki. Po ponad trzech latach
petnoskalowej wojny przeciw Ukrainie doszto do
spowolnienia rosyjskiej gospodarki. Wedle rosyjskich danych
tempo wzrostu PKB spadnie z4,1% w ub.r.do 1,8% w 2025 r.
Spowodowane jest to m.in. wyhamowaniem popytu
wewnetrznego, w tym gospodarstw domowych, ktérych
wydatki na towary i ustugi wzrosng w 2025 r. 0 2,3% (5,5%
w ub.r.), oraz naktadéw na funkcjonowanie aparatu
panstwa, ktore w 2025 r. zwiekszg sie jedynie o 0,6% (4,5%
w ub.r.). Na PKB niekorzystnie odbije sie tez niewielkie
tempo wzrostu eksportu — w latach 2025-2027 szacowane
sredniorocznie tylko na 1,8%, podczas gdy w 2021 r. wzrost
eksportu wynidst 45,7%, a w 2022 r. 19,9%.

Zmniejszenie wydatkéw gospodarstw domowych oraz
opdznienie realizacji panstwowych programow
inwestycyjnych, zapowiedzianych przez Wiadimira Putina
w 2024 r., sg jednymi z efektow prowadzenia przez Rosje
dziatan zbrojnych. Przedtuzajgca sie wojna bedzie pogtebiaé
te niekorzystne trendy, a konieczno$¢ utrzymania wysokiego
poziomu naktadéw na bezpieczerstwo (obecnie to 41%
wydatkow budzetowych) bedzie wymuszata ciecia w innych
sferach i zwiekszata deficyt budzetowy, ktéry w ub.r. wynidst
1,7% PKB. W kolejnych latach, o ile Rosja zaprzestanie
wojny z Ukraing, sytuacje moze poprawi¢ planowane na
2026 r. rozpoczecie realizacji projektow panstwowych
m.in. w obszarze przemystu i nowoczesnych technologii,
ktére — wedle oficjalnych wyliczen — w Srednim okresie

mogtyby zagwarantowac¢ dodatkowy roczny wzrost PKB
o ok. 1,4%.

Najwazniejsze skutki agresji na Ukraine. Istotnym
problemem rosyjskiej gospodarki jest inflacja (9,5% w ub.r.)
i zwigzane z nig wysokie stopy procentowe, wynoszace
obecnie 21%. Wzrost cen jest w znacznym stopniu efektem
sankcji, ktore ograniczyty podaz towaréw na rynku
wewnetrznym. Wysokie stopy procentowe spowodowaty
zmniejszenie liczby inwestycji, zwtaszcza realizowanych ze
srodkéw prywatnych, oraz spadek inwestycji w kapitat
podstawowy. Pogtebia to spowolnienie gospodarcze
i utrudnia niezbedne reformy. Coraz wiecej firm ma tez
problemy ze sptatg zobowigzann (do marca 2021 r. stopa
procentowa wynosita 4,25%).

Rosyjska gospodarka zmaga sie takze z brakiem sity roboczej
(stopa rejestrowanego bezrobocia wyniosta 2,5% w ub.r.,
w 2021 r. byto to 5,4%) w konsekwencji strat wojennych oraz
wyjazdoéw w obawie przed mobilizacjg (kraj opuscito z tego
powodu co najmniej 650 tys. oséb). W grudniu 2024 r.
wicepremier Aleksander Nowak szacowat, ze na rynku pracy
brakuje 1,5 min wykwalifikowanych pracownikéw,
a najwieksze  niedobory  wystepuja w transporcie,
budownictwie i sektorze komunalnym. Problemy ma takze
przemyst zbrojeniowy — pod koniec 2024 r. rosyjskie wtadze
oceniaty brak pracownikdéw na 400 tys. Oficjalne szacunki
mowig, ze trend ten bedzie sie pogtebiat, a w 2030 r. w Rosji
moze brakowac co najmniej 2,4 min pracownikéw. Wskaznik



BIULETYN PISM

ten moze sie pogorszy¢ ze wzgledu na straty wojenne oraz
utrzymujgcy sie od 2017 r. ubytek ludnosci, ktéry w ub.r.
oficjalnie wynidst niemal 65 tys. oséb.

Kolejnym problemem jest spadek tempa produkcji
przemystowej — w | kw. br. wzrost wynidst 1,1% r/r (w | kw.
2024 r. byto to 5,6%). Brakuje takie nowoczesnych
technologii, zwtaszcza dla kluczowych branz, jak przemyst
zbrojeniowy i wydobywczy. Bez nich przetworzenie ropy
naftowej i utrzymanie obecnego poziomu produkcji tego
surowca bedzie dla Rosji trudne.

Znaczenie utrzymania sankcji gospodarczych. Czynnikiem
negatywnie wptywajagcym na rosyjskg gospodarke s3
zachodnie sankcje, szczegdlnie zwigzane z zakupem ropy
naftowej, oraz  zamrozenie  rosyjskich  aktywodw
zagranicznych. Podstawowym Zzrédtem dochodéw budzetu
Rosji jest sprzedaz weglowodoréw, ktéra w 2024 r.
przyniosta ponad 11 bIn rubli (ok. 129 mld dol.), co stanowito
ponad 1/3 wszystkich dochodéw (36,7 bin rubli). W projekcie
budzetu na 2025 r. zatozono, ze ponad 27% dochoddéw
bedzie pochodzito ze sprzedazy ropy i gazu. Tym wieksze
znaczenie dla stabilizacji rosyjskiego budzetu ma ,flota
cieni”, ktéra w 2024 r. przewiozta 167 min ton ropy, czyli 61%
catkowitego rosyjskiego eksportu morskiego tego surowca,
o wartosci 7,8 bln rubli (ok. 21% dochoddw budzetowych).

Zamrozenie rosyjskiego kapitatu uniemozliwito natomiast
wykorzystanie go do prowadzenia dziatan zbrojnych.
Przetozyto sie tez na zmniejszenie Funduszu Dobrobytu,
ktérego zasoby rosyjskie wtadze musiaty wykorzystac
w miejsce kapitatu zgromadzonego za granicg. Fundusz
sktada sie z aktywéw ptynnych (waluty i ztoto) oraz srodkéw
zainwestowanych w rézne instrumenty finansowe. W marcu
ich warto$¢ wynosita niemal 12 bin rubli (ponad 133 mid
dol.), co odpowiada 5,6% rosyjskiego PKB, jednak czes¢ tej
sumy — zainwestowana m.in. w akcje rosyjskich
przedsiebiorstw — de facto jest niesprzedawalna. Co wiecej,
od poczatku petnoskalowej inwazji na Ukraine zasoby
Funduszu zmniejszyty sie o 1,6 bln rubli, co — biorgc pod
uwage ostabienie rosyjskiej waluty — odpowiada 50 mlid dol.
Redukcji ulegly przede wszystkim aktywa ptynne, ktoére
zostaly  wykorzystane na dofinansowanie rosyjskiej
gospodarki.  Sankcje zablokowaty takie zachodnie
inwestycje, zwitaszcza w kluczowy dla Rosji sektor
wydobywczy, i utrudnity pozyskanie nowoczesnych
technologii, co ostabia rosyjskie zdolnosci do odbudowy
potencjatu militarnego.

Whioski i rekomendacje. Polityka gospodarcza Rosji nie jest
catkowicie podporzagdkowana prowadzonym dziataniom
zbrojnym, jednak wojna z Ukraing silnie na nig oddziatuje.
Nasilita strukturalne problemy rosyjskiej gospodarki,
wynikajace z wieloletniego uzaleznienia dochoddéw panstwa

od sprzedazy weglowodoréw, a takze z braku refom,
opoOznien  panstwowych programdéw inwestycyjnych,
korupcji i systemu oligarchicznego.

Dtugotrwata wojna i zwigzane z nig sankcje beda pogtebiaty
negatywne procesy ekonomiczne, m.in. uszczuplajac
rezerwy finansowe panstwa, cho¢ Rosja ma wcigz zasoby na
ok. 2-3 lata wojny. Oznacza to, ze nie bedzie catkowicie
sabotowata potencjalnych negocjacji pokojowych z Ukraing,
dazac jednak, aby panstwa zachodnie, w tym USA, przystaty
na jej warunki nawet za cene przedtuzenia walk. Jednym
z najwazniejszych zadan bedzie jak najszybsze zniesienie
zachodnich sankcji, co pozwoli na zwiekszenie podazy
towarow na rynku i redukcje inflacji oraz pozyskanie
nowoczesnych technologii. Rosyjskie wtadze mogg tez
uzaleznic¢ zawarcie porozumienia pokojowego z Ukraing od
zachodnich inwestycji w sektor wydobywczy. Nadal bed3 tez
zainteresowane pozyskiwaniem technologii wojskowych
i podwdjnego zastosowania. Beda takze prébowaty tagodzi¢
skutki probleméw gospodarczych, rozwijajgc handel
zagraniczny. Najwazniejszym partnerem handlowym Rosji sg
Chiny z udziatem 33,8% w obrotach towarowych w ub.r., na
kolejnych miejscach plasujg sie Indie (8,8%), Turcja (8,3%),
Biatorus (7,1%) i Kazachstan (4%). Nalezy oczekiwac, ze Rosja
bedzie chciata jeszcze bardziej zwiekszy¢ wolumen handlu
z tymi paistwami.

Panstwa zachodnie nie powinny jednak rezygnowac z juz
wdrozonych obostrzen. Znaczng cze$¢ pozyskanych
dochodow rosyjskie wtadze nadal bedg bowiem przeznaczaé
na zbrojenia. Szybkie zniesienie sankcji gospodarczych
i umozliwienie Rosji dostepu do nowoczesnych technologii
po zakonczeniu wojny bedzie zatem oznaczato wsparcie jej
militaryzacji. Przyczyni sie do zmniejszenia bezpieczenstwa
panstw europejskich i bedzie miato negatywny efekt
propagandowy. Istotne bedzie tez utrzymanie i poszerzenie
obostrzen wobec ,floty cieni”, ktérej funkcjonowanie
pozwolito Rosji utrzymaé poziom dochodu ze sprzedazy
weglowodoréw mimo zmniejszenia jej wolumenu.

UE powinna tez wymusza¢ na panstwach cztonkowskich
Sciste przestrzeganie dyrektywy 2024/1226, wprowadzajgcej
obostrzenia za naruszanie rezimu sankcyjnego. Warto tez,
aby UE wyciggata konsekwencje wobec panstw partnerskich,
m.in. z Kaukazu Potudniowego i Azji Centralnej, ktoére
pomagajg Rosji w obchodzeniu obostrzen, gtéwnie
reeksportujgc towary objete embargiem, np. poprzez grozbe
ograniczenia wspotpracy, w tym pomocy finansowej.
Jednoczesnie zamrozone rosyjskie aktywa powinny zostac
przeznaczone na powojenng odbudowe  Ukrainy,
a w przypadku przedtuzajgcego sie konfliktu — na wsparcie
militarne dla niej.
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