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GELOWNE WNIOSKI I REKOMENDACJE

Aspekty polityczne

— Dla przyszlosci zamrozonych rezerw zagranicznych Centralnego Banku Rosji (CBR)
najistotniejsze jest stanowisko G7, bo to u czlonkéw tej grupy zostata ulokowana prze-
wazajaca cze$¢ aktywow Banku i to ona bylta kluczowym inicjatorem miedzynarodowych
sankdji przeciw Rosji za jej agresje na Ukraing. Intensywnos¢ debaty nad trwatym zajeciem
tych srodkow jest zmienna, wplywa na nia rézna ocena prawnych i ekonomicznych konse-
kwengji ewentualnych dziatan oraz ich potencjalnie precedensowy charakter.

— Debata w ramach G7 nad trwalym zajeciem aktywdéw CBR wymaga nowego impulsu — naj-
lepszym inicjatorem mogtaby by¢ Unia Europejska, w ktdrej panstwach jest zlokalizowa-
na przewazajaca czes¢ tych srodkow, ale wymagaloby to najpierw ustalenia wspolnego
stanowiska.

— Priorytetem UE powinno by¢ wypracowanie przez Komisje Europejska (KE) — przede
wszystkim przez wysoka przedstawiciel UE ds. polityki zagranicznej i bezpieczenstwa Kaje
Kallas i przewodniczaca KE Ursule von der Leyen — wspdlnego stanowiska wobec kierun-
kow dalszych dzialan zwiazanych z aktywami CBR. Nastepnie Komisja powinna podja¢
wspolprace z panstwami sprzyjajacymi odno$nym rozwigzaniom, dazac do konsensusu na
poziomie Rady UE, ktdrej jednomyslna decyzja jest wymagana do podjecia dalszych kro-
kow.

— Wrazie trudnosci w koordynacji dzialan w zakresie wywlaszczenia aktywow CBR przez
wszystkich cztonkéw G7 wydaje sie rozsadne porozumienie UE przynajmniej z czescia
panstw sklaniajacych sie do bardziej stanowczych decyzji, zwlaszcza z Kanada i Wielka
Brytania.

Kwestie prawne

— Wsréd ekspertow i panstw istnieje spor o najlepsza podstawe prawna wywlaszczenia ak-
tywow CBR, a glé6wnym czynnikiem utrudniajacym jest posiadanie przez Rosje immuni-
tetu panstwa. W zwiazku z tym réwniez zastosowanie nowych srodkéw na poziomie kra-
jowym, unijnym i G7 obarczone jest ryzykiem w sferze ekonomiczno-finansowej i prawne;j.

— Wywlaszczenie srodkéw CBR nie musi by¢ dokonane wylacznie z wykorzystaniem jed-
nej podstawy prawnej ani na potrzeby osiagniecia jednego celu. Rownolegte wykorzysta-
nie kilku podstaw ograniczaloby ryzyko prawne i ekonomiczne podejmowanych dziatan.

— Akceptowalne ryzyko prawne wiaze sie z oparciem ewentualnego wywlaszczenia Ro-
sji na koncepcjach srodkéw zaradczych lub samoobrony zbiorowej. W dalszej kolejnosci
mozna probowac szuka¢ dodatkowych podstaw wywtaszczenia w sektorowych umowach
miedzynarodowych, np. odnoszacych si¢ do zwalczania terroryzmu czy do doktryny ko-
niecznosci, ale argumentacje na nich oparta nalezy traktowac jako pomocnicza.

— Jest wskazane, by ewentualne wywlaszczenia w ramach srodkow zaradczych byty doko-
nywane stopniowo i cze$ciami, a nie jednorazowo. Dopdki nie zakonczy si¢ wojna na Ukra-
inie, mozna traktowac je jako $rodek stuzacy wymuszeniu okreslonego zachowania. Tak
dtugo, jak Rosja nie zaprzestanie dziatan zbrojnych, nalezy uznac za uzasadnione i legalne
zawieszenie poszanowania jej immunitetu i regularne transfery na rzecz Ukrainy kwot ze
$rodkéw CBR proporcjonalnych do wydatkdw, jakie musi ona ponosi¢ na zbrojenia.

POLSKIINSTYTUT SPRAW MIEDZYNARODOWYCH
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— Nie nalezy zarazem odrzuca¢ mozliwosci konfiskaty innych kwot na poczet odszkodo-

wan orzeczonych przez sady miedzynarodowe na korzys¢ Ukrainy lub pochodzacych
z niej 0séb i podmiotéw poszkodowanych przez rosyjskie dziatania. Korzystnym rozwia-
zaniem byloby utworzenie specjalnej miedzynarodowej komisji weryfikujacej roszczenia
odszkodowawcze, ustalajacej zakres szkod i nakazujacej ich rekompensate.

Rozwazania dotyczace ewentualnych podstaw prawnych czy uzasadnien wywlaszczenia
CBR maja wieksze znaczenie z perspektywy wiarygodnosci cztonkéw G7 i ich wizerun-
ku wobec panstw trzecich niz reakcji Rosji. Nawet catkowicie zgodna z prawem konfiska-
ta aktywow jej banku prawdopodobnie wywota dziatania odwetowe.

Wzgledy ekonomiczne

— Wywlaszczenie aktywoéw CBR przez panstwa zachodnie nie powinno mie¢ istotnego

wplywu na wiarygodnos¢ strefy euro oraz status euro i dolara amerykanskiego jako wa-
lut rezerwowych. Obie utrzymuja dominujaca pozycje w globalnych rezerwach waluto-
wych i nie nalezy oczekiwac istotnych zmian w tym zakresie w krotkim i srednim okresie.

Nie mozna wykluczy¢, ze konfiskata aktywow CBR moze prowadzi¢ do wzrostu rentow-
nosci obligacji rzadowych, ale ocena skali tego ryzyka jest trudna, gtéwnie z powodu pre-
cedensowego (chocby ze wzgledu na skale) charakteru sprawy aktywow CBR. Wiele wska-
zuje, ze bylby to skutek czasowy i przemijajacy, a Europejski Bank Centralny posiada
instrumenty, aby przeciwdziala¢ przejsSciowemu pogorszeniu sytuacji na rynkach dlugu
panstw cztonkowskich UE.

Rosja juz podejmuje dzialania odwetowe wobec podmiotéow z panstw zachodnich w od-
powiedzi na sankgje, ktdre zostaly na nigq natozone, w tym na zamrozenie aktywéw CBR.
W przypadku ewentualnej konfiskaty tych srodkéw nalezy sie spodziewac intensyfikacji
tych dziatan, w tym dalszego wywlaszczenia majatku spotek europejskich. Jednak wzgle-
dy bezpieczenstwa i utrzymania porzadku miedzynarodowego opartego na prawie uza-
sadniaja podjecie dzialan bez wzgledu na konsekwencje, jakie moze ponies¢ czes¢ pry-
watnych inwestorow, ktorzy nie zakonczyli dziatalnosci w Rosji po wybuchu agres;ji.

Mozliwosci wykorzystania uzyskanych srodkow

— Przekazanie Ukrainie przewlaszczonych srodkow mogloby stanowi¢ czynnik odstra-

szajacy inne panstwa od dzialan razaco naruszajacych podstawy obowiazujacego tadu
miedzynarodowego, szczegolnie od agresji.

W zaleznosci od zastosowanej podstawy prawnej srodki uzyskane w wyniku konfiskaty
aktywoéw CBR moga postuzy¢ wsparciu wysitku wojskowego Ukrainy w obronie przed
rosyjska agresja, zados¢uczynieniu jej ofiarom, naprawie szk6d materialnych oraz finan-
sowaniu odbudowy ze zniszczen wojennych.

Przekazanie przynajmniej czesci skonfiskowanych $rodkoéw na zakup broni i sprzetu dla
ukrainskiej armii pozwoliloby podtrzymac¢ wsparcie wojskowe Ukrainy na obecnym po-
ziomie nawet mimo ograniczenia ze strony Stanow Zjednoczonych.

Wykorzystanie czesci sSrodkéw uzyskanych w wyniku wywtaszczenia aktywow CBR na fi-
nansowanie odbudowy Ukrainy ze zniszczen wojennych mialoby istotne znaczenie w ob-
liczu potencjalnej kategorycznej odmowy wyplaty przez Rosje jakichkolwiek reparacji,
przerzucajacej faktyczny ciezar odbudowy na Ukraine i oferujaca jej cztonkostwo Unie Eu-
ropejska.

POLSKIINSTYTUT SPRAW MIEDZYNARODOWYCH
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WSTEP

Reakcja panstw rozwinietych, zwtaszcza zrzeszonych w G7, na agresje Rosji przeciwko
Ukrainie w 2022 r. byta przyktadem zdecydowanego i szybkiego dziatania w obliczu pogwat-
cenia podstawowych zasad obowiazujacego porzadku miedzynarodowego opartego na pra-
wie, w tym zakazu uzycia sity. Wielowektorowe dzialania objely m.in. stworzenie koaligji
panstw sprzeciwiajacych si¢ agresji na forach organizacji miedzynarodowych, wsparcie po-
lityczne, finansowe i militarne dla walczacej Ukrainy oraz kolejne pakiety sankgcji (srodkow
ograniczajacych)'. Wsérod tych ostatnich znalazto sie zamrozenie aktywdéw panstwa rosyijskie-
go zdeponowanych za granica, w tym nalezacych do Centralnego Banku Rosji (CBR), pod
koniec lutego 2022 r. szacowanych na ok. 280 mld dol.? Rola G7, $cisle wspdtdziatajacej w tym
zakresie z Unigq Europejska, byta tutaj o tyle kluczowa, ze jako nieformalny blok najbardziej
demokratycznych gospodarek swiata to wtasnie ona wyznaczata kierunek, w ktéorym poda-
zaly inne demokratyczne panstwa opowiadajace sie po stronie Ukrainy jako ofiary rosyjskiej
agresji. Jednoczesnie to wlasnie podmioty nalezace do tej grupy zamrozily zdecydowana
wigkszosc¢ zagranicznych aktywow CBR. Z tego powodu niniejszy raport koncentruje sie wia-
$nie na jej dziatalnosci, nie kwestionujac znaczenia zaangazowania w analogiczne dziatania
szeregu mniejszych gospodarek.

Niemal od razu po zablokowaniu $rodkow CBR wsrod cztonkow G7 rozpoczela sie dysku-
sja na temat przysztosci tych aktywdéw, ktoéra w ostatnich miesigcach ulegta intensyfikagji.
Wiazato sie to z kilkoma czynnikami. Wraz z rozpoczeciem kolejnego roku wojny panistwa
zaangazowane we wsparcie Ukrainy zaczely szuka¢ mozliwosci zmniejszenia obcigzenia ich
budzetéw’ poprzez znalezienie nowych Zrddet finansowania pomocy i rozwaza¢ wykorzysta-
nie do tego funduszy panstwa agresora. Stato si¢ to tym bardziej istotne, Ze po objeciu wladzy
przez prezydenta Donalda Trumpa USA beda ogranicza¢ wsparcie militarne i finansowe dla
Ukrainy. Cze$¢ panstw Unii Europejskiej i sama UE zaczely intensywnie szuka¢ metod zre-
kompensowania powstalej w ten sposob luki‘. Jednoczesnie w zwiazku z marginalizacja ich
roli w rozpoczetych przez administracje Trumpa negocjacjach w sprawie pokoju na Ukrainie
panstwa te uznaly, ze odpowiednie rozwigzanie kwestii aktywow CBR mogloby poprawic
ich pozycje i zapewni¢ im miejsce przy stole negocjacyjnym. Zbieglo si¢ to takze z dazenia-
mi innych panstw do konfiskaty zamrozonych srodkéw, m.in. z ponadpartyjna inicjatywa
grupy amerykanskich senatoréw z marca br. W sytuacji, gdy koszty odbudowy Ukrainy sa
szacowane na co najmniej 500 mld dol., a by¢ moze 1 bln dol.>, zamrozone pieniadze (prawie
300 mld dol.) sg postrzegane przez czes¢ panstw jako potencjalne wazne zrodto srodkow, ktore
moglyby postuzy¢ podniesieniu Ukrainy ze zniszczen wojennych. Przekazanie jej tych pienie-
dzy mogloby przy tym stanowic dla innych panstw czynnik odstraszajacy przed dziataniami

»Sankcje” sa w Unii Europejskiej nazywane takze ,$rodkami ograniczajacymi” i tymi pojeciami postuguje sie
zamiennie niniejszy raport. Podobnie synonimicznie uzywane sa takie okreslenia jak ,zamrozenie”, ,zabloko-
wanie” i ,, unieruchomienie” aktywéw czy srodkéw.

A. Caprile, Immobilised Russian central bank assets, European Parliamentary Research Service, marzec 2025,
www.europarl.europa.eu.

Juz w lutym 2024 r. szacunkowe wydatki USA i ich sojusznikéw na pomoc wojskowa, finansowa i humanitarng
dla Ukrainy przekroczyly 280 mld dol., a wiec szacowana wartos¢ rosyjskich aktywow, por. S. Boocker,
A. Conner, D. Wessel, Why do the US and its allies want to seize Russian reserves to aid Ukraine?, Brookings,
11 grudnia 2024 r., www.brookings.edu.

L. Oleniak, Europe wants to use €200 billion of Russian assets as peace guarantee for Ukraine — FT, ,,RBC-Ukraine”,
4 marca 2025 r., www.newsukraine.rbc.ua.

> J. Nixey, Confiscation of immobilized Russian state assets is moral and vital, Chatham House, 1 maja 2024 r.,
www.chathamhouse.org.
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tak razaco naruszajacymi podstawy obowiazujacego fadu miedzynarodowego. Wydaje sie to
opcja szczegdlnie warta rozwazenia, gdyby Rosja kategorycznie odmowita wyptaty jakichkol-
wiek reparacji, przerzucajac faktyczny ciezar odbudowy na Ukraine i oferujaca jej cztonko-
stwo Unig Europejska.

Niniejszy raport stara si¢ wlaczy¢ w polityczng i ekspercka debate o przysziosci zamrozo-
nych aktywow CBR, jako o waznym narzedziu nacisku na Rosje i wsparcia Ukrainy, ktérym
dysponuja panstwa G7, a zwlaszcza Unia Europejska i jej pafiastwa czlonkowskie, w ktorych
zlokalizowana jest najwieksza czes¢ tych srodkéw. W zamierzeniu autoréw ma by¢ pomoca
dla decydentéw rozwazajacych podjecie nowych krokéw w odniesieniu do tych srodkow.
Analizuje polityczne, prawne i gospodarcze tlo potencjalnych decyzji, starajac si¢ wskazac
rozwigzania budzace najmniej kontrowersji z obu perspektyw. Przedstawia pie¢ gtownych
scenariuszy wykorzystania unieruchomionych srodkéw CBR, podsumowujac dotychczaso-
we propozycje od najbardziej po najmniej kontrowersyjne. Jednoczesnie stara si¢ rzuci¢ nowe
$wiatto na niektdre rozwigzania. Celem ich omowienia jest wskazanie, ktore z opcji wydaja
sie¢ najbardziej optymalne, tzn. facza najmniejsze kontrowersje od strony prawnej i najnizsze
ryzyko ekonomiczne.

POLSKIINSTYTUT SPRAW MIEDZYNARODOWYCH



PERSPEKTYWY WYKORZYSTANIA ZAMROZONYCH AKTYWOW CENTRALNEGO BANKU ROSJI 11

1.REZERWY ZAGRANICZNE CENTRALNEGO BANKU ROSJITICH ZNACZENIE
Grzegorz Koztowski, Szymon Zareba

1.1. Rola zagranicznych aktywow Centralnego Banku Rosji i zarzadzanie nimi

Utrzymywanie czesci Srodkéw za granica w powszechnie uznanych walutach rezerwowych
— takich jak dolar amerykanski, euro, funt brytyjski czy jen — jest powszechna praktyka ban-
kéw centralnych. Pozwala na dywersyfikacje ryzyka, z jakim wigzaloby sie lokowanie catosci
aktywow w kraju. Zapewnia dostep do tych rynkéw pienieznych, ktdre sa najbardziej ptynne,
i daje mozliwosci inwestowania na nich w produkty inwestycyjne generalnie uwazane za bez-
pieczne, przede wszystkim w obligacje. Pozwala takze na dokonywanie interwencji na rynku
walutowym w razie nadmiernego spadku lub wzrostu wartosci wtasnej waluty i prowadzenie
operacji wyrownujacych bilans ptatniczy panstwa oraz zapewnia wymienialnos¢ krajowego
pieniadza®.

Do poczatku drugiej dekady XXI w. Rosja prowadzita polityke lokowania znacznej czesci re-
zerw walutowych w aktywa amerykanskie, poniewaz uznawata je za wiarygodne kredytowo,
gwarantujace stabilny (cho¢ niski) dochdd, a takze — wobec posiadania znacznych zasobow
takich aktywow — dajace mozliwo$¢ wplywania na polityke emitenta. Krytyczne podej-
Scie do takiej polityki prezentowata duza czes$¢ reprezentantow rosyjskiej doktryny ekono-
micznej, ktérzy twierdzili, ze wladze monetarne Rosji ,$lepo podazaty za rekomendacjami
Miedzynarodowego Funduszu Walutowego i Departamentu Skarbu USA, wdrazajac polityke
emisji rubla wyltacznie w zamian za zakup zagranicznych (gtownie dolarowych) rezerw walu-
towych. W efekcie waluta rosyjska stata si¢ substytutem dolara, a rosyjska gospodarka zostata
podporzadkowana interesom kapitatu amerykanskiego””. Pojawiaty sie tez opinie, ze zakup
obcych instrumentéw finansowych, takich jak obligacje, oznaczat de facto dobrowolne kredy-
towanie gospodarki innego panstwa kosztem srodkow, ktére moglyby zosta¢ przeznaczone
na rozwoj wewnetrzny kraju kredytora®.

Wprowadzenie w 2014 r. przez Uni¢ Europejska i Stany Zjednoczone srodkdéw ograniczaja-
cych wobec Rosji w odpowiedzi na bezprawng aneksje Krymu® stanowito impuls do reformy
polityki monetarnej prowadzonej przez wladze w Moskwie, w tym przeksztalcenia struktury
rezerw walutowych. Siergiej Glazjew pisat wrecz, ze ,sankcje USA i UE stwarzajaq unikal-
na mozliwos¢ skorygowania deformacji rosyjskiego systemu finansowego”!’. Wplyneto to na
zmiane kierunku rosyjskiej polityki pienieznej, ktorej celem nadrzednym stato sie zapewnie-
nie bezpieczenstwa finansowego panstwa (utrzymanie ptynnosci oraz bezpieczenstwa posia-
danych aktywoéw), a w dalszej kolejnosci maksymalizacja dochodowosci aktywow rezerwo-
wych w dtugim okresie.

¢ T.C. Baxter, R.B. Toomey, Legal Issues Incident to Holding Central Bank Assets Abroad, w: International Monetary
Fund, Current Developments in Monetary and Financial Law, t. 2, 2003, s. 447.

C.IO. I'aasves, Cankyuu CIHIA u noaumuxa Bbarka Poccuu: 06oiiotl yoap no HauuoHarvoi skoHomuxe, ,Bormpocs
skoHomukn” 2014, nr 9, s. 13-29, http://institutiones.com/general/2460-sankcii-ssha-politika-banka-rossii.html
[dostep 4.02.2025].

E.A. 3BoHOBa, Ynpasienue mexoynapoonvimu pesepsamu barka Poccuu u HAUUOHAAbHASL IKOHOMUYecKas besonac-
nocmy, ,HarmoHabpHbIe MHTEpeCH: MpropuTeTs 1 6e3orracHocts” 2018, t. 14, nr 1, s. 5, https://institutiones.com
[dostep 4.02.2025].

Zob. A. Kuczynska-Zonik, Sankcje wobec Rosji, ,,Athenaeum. Polskie Studia Politologiczne” 2016, t. 50,
5. 8 (s. 7-28).
10 Ibidem.
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Realizacja tej polityki przebiegata wielotorowo. Po pierwsze, Rosja konsekwentnie prowadzi-
fa polityke gromadzenia rezerw walutowych i ztota, co bylo zwiazane z przygotowaniami na
dalsze zaostrzanie polityki sankcyjnej przez USA, a takze Uni¢ Europejska, Wielka Brytanie
i ich sojusznikow.

WYKRES 1. WYSOKOSC REZERW WALUTOWYCH I ZLEOTA CENTRALNEGO BANKU ROSJI W LATACH 2016-2021"
(W MLD DOL.)
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Zrédto: oprac. whasne na podst. raportéw rocznych Centralnego Banku Rosji z lat 2016-2021.

Jak ukazuje wykres 1., wartos¢ rezerw walutowych i zlota Rosji systematycznie si¢ zwigk-
szata — z 377,7 mld dol. w 2016 r. do 630,6 mld dol. w 2021 r. Rosto zaufanie do zlota jako
bezpiecznych aktywow, szczegdlnie w obliczu globalnych wyzwan (kontekst pandemii
COVID-19 w 2020 r.), gdy peknily funkcje stabilizacyjng w warunkach wysokiego poziomu
niepewnosci na rynkach finansowych. Wzrost udziatu ztota w strukturze rezerw Rosji moze
by¢ takze postrzegany jako dzialanie majace na celu zwigkszenie niezalezno$ci monetarnej
oraz ochrone przed zewnetrznymi wstrzasami finansowymi.

Po drugie, Rosja podejmowata dziatania na rzecz dywersyfikacji portfela walut rezerwowych
i ograniczania roli dolara amerykanskiego oraz zwigkszania udzialu waluty chinskiej (ren-
minbi). Na wykresie 2. przedstawiono strukture rezerw walutowych i ztota (wedtug warto-
$ci rynkowej) w latach 2016-2021"%, a na wykresie 3. strukture rezerw walutowych i zlota ze
wzgledu na kraj pochodzenia.

11

Zastosowano dwa okresy referencyjne: 2016-2021 oraz 2022-2023.

12.0d 2022 r. Bank Centralny Rosji zaprzestat przedstawiania szczegétowych informacji dotyczacych struktury
rezerw walutowych (stan na koniec marca 2025 r.).
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WYKRES 2.REZERWY WALUTOWE I ZLOTA CENTRALNEGO BANKU ROSJI W LATACH 2016-2021
(STRUKTURA WG ICH WARTOSCI RYNKOWE], W PROC))

2016 2017 2018 2019 2020 2021
I USD W EUR GBP
Zoto I Inne I CNY

Zrédto: oprac. whasne na podst. raportéw rocznych Banku Rosji z lat 2016-2021",

Udziat dolara amerykanskiego w strukturze rezerw walutowo-ztotowych Banku Rosji syste-
matycznie spadal (z wyjatkiem 2017 r. — pierwszego roku prezydentury Donalda Trumpa).
W latach 2018-2020 nie przekraczat 24,5% i stracit status waluty dominujacej na rzecz euro.
W 2021 r. dolar osiagnal poziom zaledwie 10,9%, co lokowato go dopiero na czwartej po-
zycji wérdd najwazniejszych aktywow walutowo-ztotowych Rosji. Jednoczesnie udziat euro
w strukturze rezerw walutowych Rosji utrzymywat sie na poziomie ok. 30%.

3 Uwaga: za lata 20162017 brak odrebnych informacji nt. udzialu renminbi w strukturze walutowej
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WYKRES 3. REZERWY WALUTOWE I ZEOTA CENTRALNEGO BANKU ROSJI W LATACH 2016-2021
(STRUKTURA WG KRAJU POCHODZENIA, W PROC.)
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Zrédto: oprac. whasne na podst. raportéw rocznych Centralnego Banku Rosji z lat 2016-2021 ™.

Obnizenie udzialu USA w portfelu rezerw walutowych jest jeszcze bardziej widoczne na wy-
kresie 3., ktory przedstawia podzial aktywow ze wzgledu na kraj pochodzenia. W okresie
referencyjnym Stany Zjednoczone zanotowaly spadek udziatu dolara z 24,2% w 2016 r. do
6,4% w 2021 r. Jednoczes$nie CBR konsekwentnie dazyt do dywersyfikacji swoich rezerw wa-
lutowych, znaczaco zwigkszajac udziat ztota oraz aktywow z Chin i innych panstw, tak ze
w 2021 r. stanowily facznie niemal 1/3 rezerw. W tym kontekscie nalezy wskaza¢ na rosna-
ce znaczenie renminbi w strukturze rezerw walutowych Rosji. Jeszcze w 2017 r. udzial wa-
luty chinskiej wynosit 2,2%, natomiast od 2018 r. utrzymywat sie na poziomie co najmniej
13,8%. Taki trend potwierdzal intensyfikacje wspdtpracy ekonomiczno-finansowej miedzy
Rosja a Chinami i wzrost liczby transakcji miedzynarodowych denominowanych w renminbi.
Decyzje w tej sprawie byly motywowane wzgledami geopolitycznymi, w tym dazeniem Rosji
do uniezaleznienia si¢ od wplywow najwazniejszych panistw zachodnich oraz przyjeciem no-
wej, bardziej niezaleznej polityki monetarne;.

Po trzecie, wektor polityki monetarnej CBR — uwzgledniajacy polityke panstw uwazanych
przez Rosje za nieprzyjazne i stanowigcy odpowiedz na sankcje zachodnie — utrzymat sie po

4 Uwaga: za lata 2018-2021 brak odrebnych informacji nt. Holandjii, za lata 20162017 brak odrebnych informacji
nt. Chin. Dane szczegoétowe dla pozycji ,inne”: 2016 r.: Kanada - 2,4, Dania — 1,2, inne — 11,1; 2017 r.: Kanada
- 2,8, Dania — 1,2, inne — 14,3; 2018 r.: Kanada - 2,3, Finlandia — 1,8, inne — 10,5; 2019 r.: Kanada - 2,1, inne —
13,7. 2020 r.: Austria — 2,3, inne — 15,32021 r.: Kanada - 2,7, Austria — 2,5, inne — 10,1. Dane za: Annual Reports
2017-2022, Bank of Russia, www.cbr.ru.
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rozpoczeciu petnoskalowej inwazji na Ukraing'®. Przekladat sie takze na zmiane struktury roz-
liczenn w handlu zagranicznym. W 2023 r. udziat rubla rosyjskiego w rozliczeniach ekspor-
towych i importowych z wszystkimi panstwami partnerskimi (w tym udzial walut panstw
przyjaznych) znaczaco wzrdsl, natomiast udziat walut panstw uznawanych za nieprzyjazne
drastycznie spadt*.

WYKRES 4. PROPORCJE PAR WALUTOWYCH W HANDLU WALUTOWYM NA GIEEDZIE W LATACH 2021-2023
(W PROC.)

2021 2022 2023

I USD/RUB I CNY/RUB [ EUR/RUB

Zrédto: oprac. whasne na podst.: Annual Report for 2023, Bank of Russia, s. 207;
www.cbr.ru/Collection/Collection/File/49164/ar_2023_e.pdf [dostep 3.04.2025].

Jak wynika z wykresu 4., w 2021 r. para USD/RUB stanowita az 85,1% obrotu, podczas gdy
inne waluty, takie jak renminbi (CNY) i euro, mialy marginalny lub ograniczony udziat. Do
2023 r. proporcja USD/RUB spadta do 39,5%, podczas gdy renminbi stato si¢ walutg dominu-
jaca (40,6%), a udzial euro obnizyt si¢ do 16,1%.

Zmiany kierunku polityki monetarnej CBR mialy silne polityczne poparcie rosyjskiego przy-
wddztwa i umocowanie formalne. Prezydent Wladimir Putin wskazywal na zagrozenia zwia-
zane z alokowaniem rezerw Banku Centralnego Rosji w aktywa walutowe panstw zachodnich,
podkreslajac, ze ,jest to niepewna metoda”'” oraz ze , rosnie brak zaufania do systemu finan-
sowego opartego na zachodnich walutach rezerwowych”. Putin popierat tez , rozszerzenie
rozliczen w walutach krajowych, tworzenie niezaleznych systeméw platniczych i budowanie
fanicuchéw produkcyjnych i dystrybucyjnych omijajacych kanaty zablokowane lub skompro-
mitowane przez Zachod”*®.

Prezes CBR Elwira Nabiullina podkreslala znaczenie dywersyfikacji rezerw walutowych
i maksymalnego wykorzystania dostepnych rezerw i instrumentéw polityki monetarnej
w kontekscie mozliwego pogorszenia sytuacji ekonomiczno-finansowej”. Znalazlo to takze

Od 2022 r. CBR ograniczyt udostepnianie danych, w tym dotyczacych struktury rezerw walutowych.

Annual Report for 2023, Bank of Russia, s. 206, www.cbr.ru. Por. tez P. Dzierzanowski, M. Przychodniak,
Gospodarcze wsparcie ChRL dla Rosji po inwazji na Ukraing, Raport PISM, styczen 2025, s. 17-19, www.pism.pl.

V. Poaun, I[Tymun: MexoyHapodrvle pesepebl okasarucy Heradexhut, ,Pambaep”, 4 grudnia 2024 r., www.finance.
rambler.ru.

Bucmynaenus npesudenma Poccuiickoii @edepayuu Baadumupa Ilymuna na écmpeve ¢ pyxosodcmeom Murucmepcmen
unocmpartvix dea Poccuu, ITocoasctso Poccuiickoit ®eaepanun s Pecriyoauke Ascrpus, 14 czerwca 2024 r.,
www.austria.mid.ru.

Buicmynaenue Davsupor Haduyarunoii na écmpeve Accoyuayuu 6atios Poccuu, bank Poccuu, 26 maja 2022 r., www.cbr.ru.
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odzwierciedlenie w decyzjach Rady Dyrektorow Banku Rosji (dotyczacych m.in. zwigkszania
inwestycji w renminbi i gromadzenia zapasow zlota) oraz kierunkach polityki pieni¢zno-kre-
dytowej na lata 2023-2025%.

Przyjeta przez Bank Rosji polityka zarzadzania rezerwami walutowymi pozwolila na zwigk-
szenie odpornosci ekonomiczno-finansowej paristwa w sytuacji zaostrzenia sankgji zachodnich
od 2022 r., w tym unieruchomienia aktywow CBR znajdujacych si¢ w jurysdykcjach zachod-
nich. Dzigki ograniczeniu udziatu dolara i — w mniejszym stopniu — euro w ogolnej struktu-
rze rezerw walutowych ilos¢ srodkdw rosyjskich, ktéra zostata zamrozona w jurysdykcjach
panstw zachodnich, jest istotnie nizsza niz ta, ktora moglaby zosta¢ unieruchomiona przy
prowadzeniu polityki opartej na silnej pozycji dolara. Nalezy podkresli¢, ze zmiany w struk-
turze dotycza przede wszystkim walut USA i Chin, a w mniejszym stopniu europejskich. Byt
tojeden z sygnaléw swiadczacych o tym, ze Federacja Rosyjska prowadzita przygotowania do
mozliwej eskalacji konfliktu z panistwami Zachodu.

1.2. Stan aktywow CBR w 2022 1.

Zamrozenie zagranicznych aktywow CBR przez cztonkéw G7 i UE, a takze przez inne, mniej-
sze gospodarki, do czego doszto pod koniec lutego 2022 r. (wigcej na ten temat w rozdzia-
le 2), wymiernie utrudnito mu ksztatltowanie polityki pienieznej i pomoc rosyjskim bankom
komercyjnym?, jako ze zablokowanych zostalo blisko 2/3 facznych aktywow banku zlokali-
zowanych za granica”. Wraz z pozostalymi sankcjami unieruchomienie rezerw CBR dopro-
wadzito m.in. do masowych wyptat gotéwki z bankomatéw oraz dewaluacji rubla wzgledem
dolara o prawie 30% w ciagu tygodnia. Wymusilo to na CBR m.in. drastyczna podwyzke stop
procentowych z 9,5% do 20% i ograniczenia w udzielaniu pozyczek w obcych walutach®, co
negatywnie wplyneto w dtuzszej perspektywie na kredytowanie rosyjskiej gospodarki i jej
ogolny stan. Od 13 stycznia 2023 r. CBR wznowit operacje oparte na zasadzie reguly fiskalnej,
majace na celu zakup i sprzedaz walut obcych na rynku krajowym. Jednak z uwagi na brak
mozliwosci przeprowadzania rozliczen w dolarach amerykanskich i euro sg one realizowane
Z uzyciem renminbi.

Rosyjskie rezerwy zagraniczne byty w najwigkszej czesci inwestowane w papiery wartoscio-
we w panstwach G7, zwlaszcza obligacje skarbowe, a czesciowo przechowywane w postaci
depozytoéw pienieznych*. Nie obejmowaty natomiast zasobdw zlota, ktére byty gromadzone
w kraju®. Wartos$¢ rezerw walutowych w sierpniu 2023 r. zostata oszacowana przez czton-

2 Zob. Octostvle Hanpasaenus eduHotl 20cy0apcmeeHtoil derexHo-kpedumtoi noaumuxu wa 2023 200 u nepuod 2024
u 2025 20006, bank Poccuu, 2025, www.cbr.ru.

2 M. Dolan, Russia central bank freeze may hasten ‘peak’ world FX reserves, ,Reuters”, 2 marca 2022 r., www.reuters.com.

2 S. Vallée, Reserves freeze sends shivers through Moscow, OMFIF, 8 marca 2022 r., www.omfif.org. Najwieksze rosyj-
skie rezerwy poza G7 byly zdeponowane w Chinach. Por. M. Dolan, Russia central bank freeze may hasten "peak’
world FX reserves, Reuters, 2 marca 2022 r., www.reuters.com. Wg stanu na poczatku 2021 r. rezerwy w Chinach
wynosity ok. 14% catosci, w innych panstwach niz G7 i Chiny (m.in. Szwajcaria) ok. 10%, a w organizacjach
miedzynarodowych jak Miedzynarodowy Fundusz Walutowy — ok. 5%, por. C. Jones, J. Cotterill, Russia’s FX
reserves slip from its grasp, ,Financial Times”, 27 lutego 2022 r., www.ft.com.

»  D. Wnukowski, Wplyw sankcji Zachodu na rosyjskq gospodarke, ,Komentarz PISM”, nr 26/2022, 3 marca 2022 r.,
www.pism.pl.

% M.R. Ludwikowski, I. Torterola, F. Sharipov, Legal challenges of confiscating Russian central bank assets to support
Ukraine, Reuters, 1 sierpnia 2024 r., www.reuters.com. Dane CBR z poczatku 2022 r. wskazuja, ze papiery war-
tosciowe panstw trzecich stanowity ok. 38%, a depozyty ok. 30% catosci rezerw CBR, por. Annual Report 2021,
Bank of Russia, 2022, s. 101, www.cbr.ru.

% S.Boocker, A. Conner, D. Wessel, op. cit.
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kéw G7 oraz Australie na okoto 280 mld dol. tacznie®, a zatem mniej niz potowe wszystkich
srodkow CBR, ktore tuz przed agresja w lutym 2022 r. byly przez sam bank wyceniane na
ok. 630 mld dol.” Fakt, ze kwota 280 mld dol. jest okre$lana mianem szacunkowej, wynika
m.in. ze zmiennych kurséw walut, w jakich denominowane sa te aktywa, oraz rynkowych
wahan wycen papierow wartosciowych, zwlaszcza obligacji. Nalezy przy tym odnotowac,
ze cztonkowie G7 niechetnie dziela si¢ informacjami na temat wartosci rosyjskich aktywow
unieruchomionych w poszczegdlnych jurysdykcjach, odwotujac si¢ zwykle do tacznej kwoty
zamrozonej przez calg grupe®. Uzyskanie informacji na ten temat wymaga wigc albo doko-
nywania szacunkowych obliczen, albo korzystania ze skapych wypowiedzi przedstawicieli
panstw.

1.3. Aktywa w Unii Europejskiej i jej paristwach cztonkowskich

Ustalenie wielkosci zamrozonych rezerw CBR w UE nastrecza trudnosci. Najczesciej przywo-
tywana — m.in. w materiatach informacyjnych Komisji Europejskiej (KE) — faczna wartos¢ to
210 mld euro®, a wiec ok. 227 mld dol. Dane publikowane w raporcie banku Rosji (stan na przelom
2021 i 2022 r.) wskazywaly, ze suma wszystkich jego rezerw (krajowych i zagranicznych) wyno-
sifa ok. 613 mld dol. Jesli chodzi o aktywa zagraniczne wedlug podziatu na panstwa, najwiekszy
ich procent przypadat na Niemcy (15,7%), Francje (9,9%) i Austrig (2,5%), co facznie dawatoby
ok. 172 mld dol. (a wigc tylko ok. 151 mld euro). Czgs¢ aktywow zlokalizowanych w UE mogta
by¢ jednak ujeta takze w dziale Inne (facznie szacowanym przez CBR na 5,8%)*. Nalezy zarazem
podkresli¢, ze raport CBR nie wskazywat wprost, czy te aktywa byly zdeponowane w instytucjach
z wymienionych w nim panstw, czy tez byly papierami wartosciowymi tych panstw?. Publicznie
dostepne informacje o wartosci aktywdw zamrozonych w poszczegdlnych panstwach UE suge-
ruja, ze bardziej poprawna moze by¢ ta druga interpretacja. Roznice miedzy podawanymi przez
CBR danymi na temat rezerw i warto$cig zablokowanych aktywow wskazywang przez panstwa
czlonkowskie moga wynikad tez z przeniesienia przez Rosje czesci z nich do innych panstw w ra-
mach przygotowan do petnoskalowego ataku na Ukraine.

Zdecydowana wiekszo$¢ zamrozonych $rodkow znajduje si¢ w miedzynarodowym depo-
zycie papierow wartosciowych Euroclear®? w Belgii — ocenia si¢ je na 180 mld euro®, a cale
rezerwy rosyjskie zlokalizowane w Belgii na 191 mld euro (208 mld dolarow)*. Oprécz tego

2% Ibidem.

# C.Jones, ]. Cotterill, Russia’s FX reserves slip from its grasp, ,,Financial Times”, 27 lutego 2022 r., www.ft.com.

% Kolejne dwa podrozdzialy podejmuja jednak probe przynajmniej przyblizonego ich oszacowania lub wskazania
publicznie dostepnych szacunkow lub informacji co do ich wysokosci.

» ,Sankcje UE wobec Rosji — pytania i odpowiedzi”, Rada Unii Europejskiej, www.consilium.europa.eu.

% Annual Report 2021, Centralny Bank Rosji, 2022, s. 102, www.cbr.ru; G.C. Hufbauer, J.J. Schott, The United States
should seize Russian assets for Ukraine’s reconstruction, PIIE, 21 kwietnia 2022 r., www.piie.com.

3 Moze na to wskazywa¢ wzmianka w Annual Report 2021, Bank of Russia, 2022, s. 101, www.cbr.ru. Niestety

wiegkszos¢ zrodet bezrefleksyjnie wskazuje poszczegdlne panstwa wskazane w raporcie jako miejsce lokalizacji
$rodkoéw, por. np. I. Chernohorenko, Seizing Russian Assets to Compensate for Human Rights Violations in Ukraine:
Navigating the Legal Labyrinth, ,European Papers” 2023, t. 8, nr 3, s. 1067-1075, s. 1068, www .europeanpapers.eu;
G.C. Hufbauer, ].J. Schott, op. cit.

2 Euroclear jest jedna z trzech najwiekszych tego typu instytucji na Swiecie, przechowuje aktywa o tacznej war-
tosci ok. 37,6 bln euro — w tym $wietle aktywa Rosji stanowig ich niewielki utamek. Por. M. Schieritz, 191 Mil-
liarden Euro. Die EU hat russisches Vermdgen eingefroren. Kann sie mit dem Geld die Ukraine unterstiitzen?, ,Zeit
Online”, 11 marca 2024 r., www.zeit.de.

¥ N. Véron, The European Union should do better than confiscate Russia’s reserve money, Bruegel, 20 grudnia 2023 r.,
www.bruegel.org. Sa to dane z grudnia 2023 r., a w maju 2024 r. mozna bylo znalez¢ informacje, Ze rezerwy
w Euroclear to tylko 159 mld euro, por. I. Wisniewska, Decyzja UE o wykorzystaniu zyskéw od zamrozonych srodkéw
rosyjskich, ,Analizy OSW”, 24 maja 2024 r., www.osw.waw.pl.

3 M. Demertzis, Bank of Russia’s immobilised assets: what happens next?, Bruegel, 9 maja 2023 r., www.bruegel.org.
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aktywa CBR zostaty takze zidentyfikowane w miedzynarodowym depozycie papierow war-
tosciowych Clearstream w Luksemburgu®. Szacunki co do ich wielko$ci sa mocno rozbiezne
— oscyluja od kilku mld euro® do ok. 20 mld euro®”. W przestrzeni publicznej mozna ponad-
to znalez¢ informacje z polowy 2024 r., ze Francja zamrozita ok. 19 mld euro (21 mld dol.),
a Niemcy ok. 210 mIn euro (227 mIn dol.)*®. Nalezy jednak odnotowac¢, ze jeszcze w mar-
cu 2022 r. francuski minister gospodarki i finansow Bruno Le Maire oglosil, Ze Francja za-
mrozilta 22 mld euro (23,8 mld dol.) rezerw CBR* i to wtasnie ta kwota wydaje sie bardziej
wiarygodna.

Z przedstawionych informacji wynika, ze wartos¢ aktywow CBR zamrozonych w UE wynosi
co najmniej 210 mld, a by¢ moze ok. 233 mld euro. Wedlug raportu przygotowanego na po-
trzeby wloskiego parlamentu i opublikowanego w marcu 2025 r. ich taczna wartos¢ miataby
wynosi¢ nawet ok. 258 mld euro®, czyli 277,6 mld dol. Oznaczatoby to, ze lokalizacja pozo-
stalych ok. 25 mld euro nie zostata ustalona przez media, co wydaje si¢ jednak mato prawdo-
podobne i sugeruje raczej uwzglednienie w facznej kwocie takze aktywow prywatnych osob
objetych sankcjami indywidualnymi po petnoskalowej agresji Rosji na Ukraine.

1.4. Aktywa zdeponowane u pozostatych cztonkow G7

Z szacunkoéw dotyczacych aktywdéw zgromadzonych w Japonii, podanych przez dziennik
,Nihon Keizai Shimbun” 28 lutego 2022 r., wynika, ze warto$¢ srodkéw unieruchomionych
w tym kraju wynosita ok. 4-5 tryliondw jendéw, a wiec od ok. 34,6 mld do 43,2 mld dol. wedtug
kursu z tego dnia*. Wedlug innych japoniskich zrodel ta liczba byla generalnie spojna z de-
klarowanymi przez Rosje danymi o wielkosci jej rezerw walutowych w potowie 2021 r. i pro-
cencie, jaki stanowity w nich $rodki denominowane w jenach — cho¢ sktaniano si¢ ku dolne-
mu przedzialowi, oceniajac zamrozone srodki na ok. 3,8 bln jenéw*, a wiec ok. 32,8 mld dol.

¥ (learstream i Euroclear to jedyne dwa miedzynarodowe centralne depozyty papieréw wartosciowych w UE
uprawnione do rozliczen transakcji na miedzynarodowych papierach wartosciowych, takich jak euroobligacje,
por. ,,Frequently Asked Questions”, European Central Securities Depositories Assocation, https://ecsda.eu/faq.

% E.P. Dalesio, Luxembourg sees minor role in taxing Russia’s money to help Kiev, ,,Luxembourg Times”, 19 pazdzier-
nika 2023 r., www.luxtimes.lu; N. Véron, The European Union should do better than confiscate Russia’s reserve money,
Bruegel, 20 grudnia 2023 r., www.bruegel.org.

% Tak sugerowalaby wzmianka w analizach: F. Petrangeli, The Russian Central Bank’s Frozen Assets: A “Godsend”
for Kyiv’s Military Assistance?, Istituto Affari Internazionali, www iai.it oraz D. Carretta, C. Spillmann, La grande
guerra in Europa sul tesoro russo congelato, ,Start Magazine”, 12 marca 2025 r.,, www.startmag.it. Pojawiaty sie
nawet mniej wiarygodne szacunki — 50 mld euro, por. M. Patoka, At arm’s length: How Ukraine seeks to retrieve
frozen Russian assets, ,,Svidomi”, www.svidomi.in.ua.

% S.Bagouri, Western Opportunism: The Risks of Funding Ukraine Through Frozen Russian Assets, Future of Advanced
Research & Studies, 19 sierpnia 2024 r., www.futureuae.com. Co do Frangji i kwoty 19 mld euro por. takze
B.W. Setser, M. Weilandt, Estimating Future Interest Income From Russia’s Frozen Reserves, Council on Foreign
Relations, 11 czerwca 2024 r., www.cfr.org.

¥ La France a gelé plus de 22 milliards d'euros d’actifs de la Banque de Russie, ,Euronews”, 20 marca 2022 r.,
www.fr.euronews.com.

% Dicumentazione per’Assemblea. Consiglio europeo Bruxelles, 20 e 21 marzo 2025, Dossier n. 114, s. 10, Senato della
Republica, Camera dei deputati, www.documenti.camera.it. Por. tez G. Lory, V. Genovese, European Parliament
mulls seizure of Russian assets to help Ukraine, ,,Euronews”, 12 marca 2025 r., www.euronews.com.

4 BOJ freezes Russia’s foreign exchange reserves 4-5 trillion yen as of 21 years, ,Nikkei”, 28 lutego 2022 r.,
www.jbpress.ismedia.jp — od ok. 26,5 mld do 33,1 mld dol. wg kursu na koniec marca 2025 r. w zwiazku
z deprecjacja jena do dolara. Reuters szacowat srodki posiadane przez CBR w Japonii na 36 mld dol., por.
E. Fabrichnaya, G. Faulconbridge, What and where are Russia’s $300 billion in reserves frozen in the West?, Reuters,
28 grudnia 2023 r., www.reuters.com.

42 BOJ freezes Russia’s foreign exchange reserves..., op. cit.
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wedtug kursu z konca lutego 2022 r. Podkreslano przy tym, ze wigkszo$¢ z nich stanowity
japonskie obligacje®.

Analogiczne kalkulacje dla Kanady pozwalaly szacowac, ze aktywa CBR zlokalizowane w tym
panstwie — i prawdopodobnie zamrozone — mogly wynosic ok. 17,6 mld dol. amerykanskich,
co wedtug kursu z dnia ich unieruchomienia rownatoby sie ok. 25,2 mld dol. kanadyjskich*
Publicznie dostepne zZrddla wskazuja rézne szacunkowe kwoty. W grudniu 2023 r. mozna
bylo spotkac opinie, ze Kanada prawdopodobnie zamrozita aktywa Banku Centralnego Rosji
warte ok. 19 mld dol. amerykanskich®, ale ona réwniez bazowata na rosyjskich danych o wiel-
kosci srodkow zlokalizowanych w tym panstwie na poczatku 2022 r. Z kolei w marcu 2025 r.
gazety kanadyjskie wskazywaty kwoty od ok. 17,2 mld* do 18,8 mld dol. amerykanskich®.
Na te aktywa sktadaly sie, zgodnie z informacjami podawanymi w mediach, obligacje, inne
papiery wartosciowe i depozyty pienigzne®.

Jesli chodzi o Wielka Brytanie, w listopadzie 2022 r. eksperci zauwazyli, ze brak bylo jasnosci
co do skali aktywow CBR w niej zamrozonych®. Jednoznacznej odpowiedzi nie uzyskat takze
czlonek Izby Lordéw David Alton w interpelacji skierowanej do brytyjskiego rzadu w grudniu
2023 r.*° Agencja Reuters w grudniu 2023 r. szacowala wysokos¢ tych aktywdw na podstawie
rosyjskich danych z poczatku 2022 r. na rownowartos¢ ok. 37 mld dolaréw. Z drugiej strony
najnowszy raport brytyjskiego Urzedu Wdrazania Sankcji Finansowych (Office of Financial
Sanctions Implementation, OFSI), opublikowany 21 marca 2025 r. i obejmujacy dziatania z lat
2023-2024, wskazuje, ze Wielka Brytania zamrozilta rosyjskie aktywa o wartosci 25 mld fun-
tow, a wiec ok. 31,1 mld dol.>!

Opinie o wysokosci aktywéw CBR zlokalizowanych w USA od poczatku byly spoéjne™.
Praktycznie wszystkie zrédia szacowaly wielkos¢ rosyjskich rezerw w tym panstwie na
ok. 4-5mld dol.”® Wedtug informacji opublikowanych we wrzesniu 2023 r. przez jeden z amery-
kanskich portali internetowych, powotujacy sie na zZrédita w administracji, Stany Zjednoczone

# Ibidem. W tym kontekscie niewiarygodne wydaja sie dane serwisu Statista sugerujace zamrozenie przez Japonie

aktywow o rownowartosci ok. 58 mld dol., por. Value of assets of the Bank of Russia frozen due to sanctions due to the
war in Ukraine as of March 2022, by country, ,Statista”, www.statista.com.

#  Na podstawie: Bank of Russia Foreign Exchange and Gold Asset Management Report, nr 1, 2022, s. 5, www.cbr.ru.
45

E. Fabrichnaya, G. Faulconbridge, op. cit.

% D. Dasko, A. Gasch Burnett, Opinion: Canada can send a clear message to Russia by making this one bold move,
,Toronto Star”, 4 marca 2025 r., www.thestar.com — 22 mld dol. kanadyjskich.

¥ D.Robertson, Canada’s plans to fuel Ukraine’s war effort with Russian cash, explained, ,Toronto City News”, 1 marca
2025 r., www.toronto.citynews.ca — 24 mld dol. kanadyjskich.

4 Ibidem.

¥ J. Cameron-Chileshe, K. Beioley, UK freeze on Russian assets hits £18bn as part of Ukraine sanctions, , Financial
Times”, 10 listopada 2022 r., www.ft.com.

%0 Assets: Russia. Question for Treasury UIN HL904, tabled on 6 December 2023, odpowiedz C. Vere na interpelacje,
18 grudnia 2023 r., UK Parliament, www.questions-statements.parliament.uk.

5t UK sanctions freeze £25bn of Russian assets, komunikat prasowy, UK Parliament, 21 marca 2025 r., www.gov.uk;
OFSI Annual Review 2023-24. Engage, Enhance, Enforce, marzec 2025, s. 13 i 24, HM Treasury Office of Financial
Sanctions Implementation, www. assets.publishing.service.gov.uk. Informacje w nim zawarte nie wskazuja cal-
kowicie wyraznie, czy ta kwota nie obejmuje takze aktywow jednostek i przedsigbiorstw. Potwierdzenie, Ze
sa to aktywa wylacznie banku centralnego, mozna znalezé: War in Ukraine: Third Anniversary, Hansard, t. 762,
protokét z debaty 27 lutego 2025 r., UK Parliament, www.hansard.parliament.uk i M. Jankowicz, As Europe
mobilizes behind Ukraine, it’s sitting on a $218 billion ace card — and it’s being urged to play it, ,Business Insider”,
3 marca 2025 r., www.businessinsider.com.

2 W tym kontekscie zupelnie niewiarygodna jest szacunkowa kwota podana przez ,,New York Times”, oscylujaca

wokot 100 mld dol. — L.H. Tribe, J. Lewin, $100 Billion. Russia’s Treasure in the U.S. Should Be Turned Against
Putin, ,New York Times”, 15 kwietnia 2022 r., www.nytimes.com. Zapewne obejmuje ona réwniez aktywa
prywatne.

% E. Fabrichnaya, G. Faulconbridge, op. cit.
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zablokowaty $rodki CBR w wysokosci 5,06 mld dol.**, a opublikowane w kwietniu 2024 r.
materialy amerykanskiego Kongresu wskazywaty na kwote w przedziale miedzy 4 a 5 mld
dol.®® Aktualne doniesienia prasowe rowniez szacuja wielkosc¢ tych rezerw na ok. 5 mld dol.”®
Sa to sumy generalnie zgodne z oswiadczeniami rosyjskich politykéw, np. wypowiedzig prze-
wodniczacego rosyjskiej Dumy Panistwowej (nizszej izby parlamentu) Wiaczestawa Wotodina
z kwietnia 2024 r., ze wartos¢ rezerw CBR w USA wynosita tylko ok. 5-6 mld dol.”

WYKRES 5. ORIENTACYJNE PROPORCJE AKTYWOW CBR ZDEPONOWANYCH U POSZCZEGOLNYCH CZEONKOW G7
(W PROC.)

Bl Unia Europejska

I Japonia
Kanada

EE Wielka Brytania

I USA

Zrédto: oprac. wasne; dane na podst. informacji zawartych w rozdziale - w przypadkach rozbieznoéci przyjeto
w kolejnosci: 1) dane podane oficjalnie lub 2) dolny przedziat szacunkéw.

* S.Boocker, A. Conner, D. Wessel, op. cit., za: H. Nichols, Scoop: $5 billion in Russian assets found in U.S. by global
task force, ,,Axios”, 7 wrzesénia 2023 r., www.axios.com.

% U.S. Sanctions on Russia: Legal Authorities and Related Actions, Congressional Research Service, 26 kwietnia 2024 r.,
WWW.CONGress.gov.

% G. Sorgi, EU eyes €200B secret weapon as Trump dominates Ukraine peace talks, ,Politico”, 25 lutego 2025 r.,
www.politico.eu.

5 Russia warns Europe: if you take our assets, we have a response that will hurt, ,,Swissinfo.ch”, 23 kwietnia 2024 r.,
www.swissinfo.ch.

POLSKIINSTYTUT SPRAW MIEDZYNARODOWYCH



PERSPEKTYWY WYKORZYSTANIA ZAMROZONYCH AKTYWOW CENTRALNEGO BANKU ROSJI 21

2.PRAWNE OGRANICZENIA W DYSPONOWANIU AKTYWAMI CBR
Stefania Kolarz

Dyskusja na forum G7 dotyczaca zamrozenia, a nastepnie takze przysztosci aktywoéw CBR —
w tym ich wywlaszczenia — od poczatku toczyta sie w kontekscie ograniczen prawnych, ktére
wigzaly sie z mozliwoscig dysponowania nimi. Na gruncie prawa miedzynarodowego ochro-
na przyznawana majatkom panstw jest fragmentaryczna i wywodzona cze$ciowo z prawa
zwyczajowego, a czeSciowo z umow miedzynarodowych. Nie inaczej jest z aktywami bankow
centralnych — aktywa CBR sa z perspektywy prawnej chronione jako mienie panstwowe.

2.1. Immunitet panistwa

Immunitet pafistwa chroni mienie panstwowe, w tym aktywa jego banku centralnego. W prak-
tyce oznacza to ich nietykalno$¢, a zatem co najmniej zakaz wywtaszczenia, cho¢ kwestia
zakresu zabronionych czynnosci pozostaje nieostra. Wiekszos$¢ ekspertow prawa miedzy-
narodowego zgadza si¢ jednak co do tego, Ze samo zamrozenie (unieruchomienie) aktywow
nie narusza immunitetu. Aktywa panstwa objetego sankcjami sa jednak chronione immunite-
tem nawet wtedy, gdy znajduja si¢ w posiadaniu panstwa nakladajacego sankcje®. W 2012 r.
Miedzynarodowy Trybunal Sprawiedliwosci (MTS) w sprawie Niemcy przeciwko Wiochom
stwierdzit nawet, ze suwerennych immunitetéw panstw nie uchyla naruszenie norm ius co-
gens®, a wiec takich jak zakaz popetniania zbrodni miedzynarodowych czy agresji (co ma
miejsce w przypadku wojny na Ukrainie). Zatem wszelkie orzeczenia sadowe wydane na po-
ziomie krajowym z ich naruszeniem pozostaja niewykonalne®. Immunitet panistwa zapewnia
wiec rosyjskim aktywom silng ochrone.

Ochrona ta wynika z miedzynarodowego prawa zwyczajowego, ktérego normy sa czesciowo
skodyfikowane w konwencji ONZ o immunitetach jurysdykcyjnych panstw i ich wtasnosci
z 2004 r.! Konwencja ONZ nie przewiduje wprost wyjatku, ktory w omawianych okoliczno-
sciach umozliwiatby zajecie aktywoéw CBR®, bo nie jest prawdopodobne, by Rosja zrzekla sig
swojego immunitetu (por. art. 7 konwencji). Omdéwione w czesci III konwengji sytuacje, w kto-
rych panstwa nie sa nim chronione, nie dotycza z kolei wywtaszczenia w celu przymuszenia
panstwa do przestrzegania prawa miedzynarodowego badz wsparcia panstwa poszkodowa-
nego jego dziataniami (wyjatki dotycza np. transakcji handlowych®, sporéw pracowniczych).
Co wigcej, konwencja wprost wskazuje, ze immunitet chroni panstwa przed zastosowaniem
wobec nich srodkéw przymusu, w tym zajecia wlasnosci przed wydaniem wyroku (art. 18).

* D. Franchini, Ukraine Symposium — Seizure of Russian State Assets: State Immunity and Countermeasures, Articles of

War, Lieber Institute West Point, 8 marca 2023 r., www lieber.westpoint.edu.

¥ Tj., zgodnie z art. 53 konwencji wiedenskiej o prawie traktatow, imperatywnej normy powszechnego prawa

miedzynarodowego — przyjetej i uznanej przez miedzynarodowa spolecznos$¢ panstw jako calos¢ za norme,
od ktorej zadne odstepstwo nie jest dozwolone i ktéra moze by¢ zmieniona jedynie przez pdzniejsza norme
postepowania prawa miedzynarodowego o tym samym charakterze. Por. tez T. Khutor, A. Mikheiev, The
Possible Scenarios of Seizure of Russian Sovereign Assets, Institute of Legislative Ideas, https://izi.institute, s. 4.

0 Ibidem, s. 13.

' United Nations Convention on Jurisdictional Immunities of States and Their Property, 2004 r. Oczekuje ona na wejscie
w zycie, ale normy w niej zawarte obowiazuja wilasnie jako prawo zwyczajowe. W dalszych przypisach jako
,konwencja ONZ o immunitetach”.

62 M. Mills, T. Poston, O.A. Hathaway, How fo Make Russia Pay to Rebuild Ukraine, , Just Security”, 20 lutego 2024 r.,

www justsecurity.org.

6 Art. 21 ust. 1 lit. ¢ konwencji ONZ o immunitetach wprost wskazuje, ze wlasnos¢ centralnego banku pan-

stwowego nie jest uwazana za wykorzystywang w takich celach.
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Szanse na ominiecie tych trudnosci dajg rozbieznosci interpretacyjne w sprawie zakresu ochro-
ny panstwa, ktora jest gwarantowana przez immunitet. W tej kwestii pojawiaja sie¢ dwa domi-
nujace kierunki rozumienia immunitetu. Wedtug pierwszej interpretacji — szerszej i w zwiaz-
ku z tym bardziej problematycznej z perspektywy panstw wzywajacych do zajecia aktywow
CBR - immunitet ogolnie chroni przed zastosowaniem przeciw panstwu srodkéw przymusu
przez inne panstwa (w mysl zasady suwerennej rownosci panstw), a zatem réwniez srodkéw
ustawodawczych lub wykonawczych (administracyjnych)®. Natomiast w wezszym ujeciu,
odnoszacym si¢ do wspomnianej konwencji ONZ, immunitety obejmuja wylacznie postepo-
wania sagdowe (do takich odwotuja si¢ np. art. 5 i 6 konwencji ONZ*). W praktyce oznacza
to, ze aktywa CBR sa chronione przed wywtaszczeniem dokonanym tylko ta droga, co jest
interpretacja korzystna z perspektywy cztonkéw G7, bo pozwalajaca na dokonanie konfiskaty
rosyjskich srodkéw w inny sposéb niz sadownie. Za $cistym rozumieniem zakresu immu-
nitetu panistwa przemawia takze orzeczenie MTS w sprawie Niemcy przeciwko Wlochom
— trybunat stwierdzil, Ze zasady dotyczace immunitetow maja charakter proceduralny i maja
jedynie wskazywac¢, czy sady krajowe moga wykonywac jurysdykcje wzgledem innego pan-
stwa®. Cho¢ dziatalnos¢ innych organow panstwa pozostawata poza zakresem sporu, wydaje
sig, ze trybunat nie pominalby tak waznego aspektu, zwlaszcza ze w dalszej czesci orzeczenia
wskazywatl na ,,immunitet jurysdykcyjny (rozumiany sensu stricto jako prawo panstwa do
niebycia poddawanym procedurom sagdowym innego panstwa)” w kontekscie odréznienia
go od immunitetu egzekucyjnego®. Oba podejscia godzi interpretacja proponowana przez
Komisje Prawa Miedzynarodowego ONZ, ktéra wskazuje, ze postepowania sadowe powin-
ny by¢ rozumiane jako obejmujace nie tylko czynnosci sadow, ale takze dziatania innych or-
gandéw panstwa zwigzane z postepowaniami sadowymi. Wylacznie sady orzekaja bowiem
o bezprawnosci i winie naruszajacego prawo, co stanowi podstawe wydania decyzji o wy-
wlaszczeniu — nawet, jezeli sama w sobie jest ona aktem administracyjnym®. W takim uje-
ciu nawet dziatania organéw panstwa innych niz sady moga naruszy¢ immunitet, jezeli beda
zwiazane z postepowaniami sadowymi®.

Rozwiazania analogiczne do zawartych w konwencji ONZ przewiduja przepisy Europejskiej
konwengji o immunitecie panistwa z 1972 r. (konwencja z Bazylei), ktéra weszlta w zycie,
ale sposrdd omawianych panstw zostata ratyfikowana jedynie przez Austrig, Belgie, Cypr,
Niemcy, Luksemburg i Holandig, a spoza UE - przez Wielka Brytanie”. Niemniej interpretacja
jej postanowien jest bardziej jednoznaczna. Komentarz do europejskiej konwencji wskazuje,
ze zagwarantowana w niej ochrona dotyczy wytacznie postepowan sadowych, przy czym nie
ma znaczenia, czy tocza sie¢ one przed sadami powszechnymi, czy administracyjnymi, i nie
ma ona zastosowania do dziatan innych organdéw panstw”'. Konwencja nie gwarantuje zad-
nych praw panstwom, ktore nie sa jej strona, a zatem Rosji, ale stanowi dodatkowe wskazanie

¢ D. Franchini, op. cit.

6 Art. 5 méwi o immunitecie panstwa i jego wtasnosci w kontekscie jurysdykeji sadéw obcych panistw; art. 6
wskazuje, ze panstwa nie powinny prowadzic¢ postepowan sadowych wobec innego panstwa, a art. 8 dotyczy
skutkow postepowan sadowych. Sa to tylko przyktady, a odniesienia do postepowan sadowych mozna znalez¢
w calym akcie.

¢ Jurisdictional Immunities of the State (Germany v. Italy: Greece intervening), Miedzynarodowy Trybunat Spra-

wiedliwosci, wyrok z 3 lutego 2012 r., I.C.J. Reports 2012, s. 99, pkt 93.
7  Ibidem, pkt 113, podkreslenie dodane.
6 M. Mills, T. Poston, O.A. Hathaway, op. cit.

8 Legal options for confiscation of Russian state assets to support the reconstruction of Ukraine, European Parliamentary

Research Service Study, luty 2024, s. 12, www.europarl.europa.eu

" Chart of signatures and ratifications of Treaty 074, Rada Europy, www.coe.int.

"' Explanatory Report to the European Convention on State Immunity, Rada Europy, 16 maja 1972 r., pkt §,
www.rm.coe.int.
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wlasciwego sposobu interpretowania zakresu immunitetu panstwa w prawie miedzynaro-
dowym. Panstwa dazace do wywtaszczenia Rosji z zastosowaniem $rodkow krajowych bez
naruszenia jej immunitetu musiatyby wiec pomina¢ droge sadowa, by zwigkszy¢ szanse na
dzialanie zgodne z prawem miedzynarodowym, a zatem dokona¢ wywtaszczenia np. na pod-
stawie decyzji rzadu czy ustawy.

Ze wzgledu na immunitet panstwa nieskuteczne sa tez dziatania przed sadami krajowymi,
a przynajmniej nie znajda one akceptacji poza panstwami, ktére dokonatyby wywtaszczenia.
Argument stanowia tu wnioski z rozstrzygnietej w 2012 r. przez MTS”? sprawy Niemcy prze-
ciwko Wilochom. Trybunatl za niezgodna z prawem miedzynarodowym uznat praktyke sto-
sowana przez Wiochy, ktére dopuszczaly powddztwa cywilne przeciw Niemcom przed wio-
skimi sadami i mozliwo$¢ wykonywania zapadtych orzeczen w celu uzyskania odszkodowan
przez ofiary nazistow. Do zaakceptowania uchylania niemieckiego immunitetu przez wloskie
sady nie przekonato MTS naruszanie przez III Rzesze norm ius cogens (m.in. w postaci zbrodni
wojennych) ani stosowanie przez Wlochy tego rozwigzania jako ostatniej deski ratunku wo-
bec braku innych mozliwosci uzyskania przez poszkodowanych odszkodowan od Niemiec.

Potencjalny problem stanowi tez odwotanie si¢ przez Rosje do MTS od wywtaszczenia doko-
nanego na podstawie prawa krajowego z naruszeniem jej immunitetu, bez wzgledu na pod-
stawe dokonanej konfiskaty (decyzje sadowa, wykonawcza czy nowo przyjeta ustawe). Ze
wzgledu na wskazane wyzej rozbieznosci interpretacyjne co do zakresu immunitetu panstwa
mozliwe byloby wéwczas zakwestionowanie konfiskaty aktywow CBR, nawet dokonanej bez
udziatu sadéw krajowych. Taka decyzja MTS mogtaby utrudnié¢ Ukrainie egzekwowanie od
Rosji odszkodowan w toczacym sie obecnie postepowaniu przed MTS i ewentualnych innych,
wszczetych w przysziosci. Rosji bytoby jednak trudno pozwac panstwa dokonujace wywtasz-
czenia z przyczyn formalnych. Aby to zrobi¢, musiataby albo uzyskac¢ zgode danego panstwa
na przekazanie sprawy Trybunatowi, albo sama zgodzi¢ si¢ na przymusowa jurysdykcje MTS
wobec niej w podobnych sprawach. Ewentualnie mogtaby tez dazy¢ do uzyskania poparcia
Zgromadzenia Ogolnego ONZ dla wniosku o wydanie przez MTS opinii doradczej. Spelnienie
ktoregokolwiek z wymienionych scenariuszy jest bardzo mato realne w obecnych okoliczno-
Sciach — w pierwszym przypadku z uwagi na niemal pewna nieche¢ panstw wywtlaszczaja-
cych i Rosji, by poddac¢ si¢ osadowi MTS w tak problematycznej kwestii, w drugim — z uwagi
na trudnos¢ w uzyskaniu poparcia szerokiego grona panistw.

W kontekscie korzystania z ochrony gwarantowanej przez immunitet panistwa trzeba takze
zwrdci¢ uwage na zakres dziatalnosci bankdw centralnych, ktora niekiedy moze dotyczy¢ nie
tylko kwestii zwiazanych z wykonywaniem funkcji panstwowych (chronionych immunite-
tem), ale takze innych, np. handlowych. Immunitet panstwa nie rozciaga si¢ na te ostatnie”,
ale dokfadne rozgraniczenie dziatan chronionych immunitetem badz niechronionych odbywa
si¢ na poziomie konkretnych przypadkéw. Co wiecej, paristwa maja takze immunitet egzeku-
cyjny, tj. od srodkéw przymusu stuzacych wydaniu zapadiego wyroku. Nawet w sprawach,
w ktérych panstwo nie jest chronione immunitetem sadowym (np. spory handlowe), moze
ono zastoni¢ sie immunitetem egzekucyjnym w celu uniknigcia wykonania wyroku na jego
niekorzys$¢™.

2 Jurisdictional Immunities of the State (Germany v. Italy: Greece intervening), op. cit.
7 Moéwi o tym m.in. art. 10 konwencji ONZ o immunitetach.

7 P.Butchard, op. cit., s. 43-44.
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DIAGRAM 1. OCHRONA MAJATKU BANKOW CENTRALNYCH W PRAWIE MIEDZYNARODOWYM
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do celéw biznesowych aktach WTO, MFVy, itp.

2.2. Normy organizacji miedzynarodowych

Ograniczenia w dysponowaniu aktywami CBR przez panistwa G7 moga wynikac z zasad przy-
jetych przez organizacje miedzynarodowe, ktérych sa czlonkami — te jednak gwarantujg ro-
syjskim aktywom publicznym nizszy poziom ochrony niz posiadany przez Rosje immunitet.
Na poziomie ONZ jest to Deklaracja zasad prawa miedzynarodowego dotyczaca przyjaznych
stosunkow i wspoldziatania panistw zgodnie z KNZ (rezolucja ZO 2625(XXV) z 24 pazdzier-
nika 1970 r. kodyfikujaca normy zwyczajowego prawa miedzynarodowego). Zakazuje ona
panistwom stosowania lub zachecania innych do stosowania srodkéw przymusu gospodar-
czego w celu uzyskania od innego panstwa podporzadkowania w wykonywaniu jego praw
suwerennych lub otrzymania od niego jakichkolwiek korzysci. O ile jednak pierwsza czes¢
tego zdania miataby zastosowanie w omawianym przypadku, o tyle druga — tj. cel stosowa-
nia takich srodkow — nie wpisuje si¢ w przewidziany w rezolucji zakaz ingerencji w sprawy
wewnetrzne panstwa, w zwigzku z czym nie jest przeszkoda do dokonania wywtaszczenia.
W tym ujeciu panstwa wywlaszczajace nie ograniczatyby bowiem praw suwerennych Rosji
w inny sposob, niz dazac do wymuszenia przestrzegania prawa miedzynarodowego, a nie do
uzyskania korzysci.

W przypadku UE zastosowanie sankcji wobec CBR nie jest precedensem. Takimi restrykcja-
mi, jak zamrozenie aktywow, byt juz objety np. syryjski bank centralny w zwigzku z finan-
sowaniem przez niego dziatan rezimu Baszara al-Asada”. Podstawa przyjmowania sankcji
w prawie UE jest art. 29 Traktatu o Unii Europejskiej, ktory ogélnikowo wskazuje, ze ,Rada
przyjmuje decyzje, ktdre okreslaja podejscie Unii do danego problemu”. Natomiast Traktat
o funkcjonowaniu UE doprecyzowuje, ze taka decyzja moze przewidywac zerwanie lub
ograniczenie w catosci lub w czesci stosunkow gospodarczych i finansowych z panstwem
trzecim”. Cho¢ teoretycznie tak szeroka podstawa dziatania moglaby by¢ odczytywana jako
przyznanie Radzie kompetencji takze do wywtlaszczenia aktywow CBR, jej mozliwosci w tym
zakresie pozostaja ograniczone, bo decyzja o natozeniu nowych sankcji, jaka byloby wywtasz-
czenie, wymaga jednomyslnej zgody panstw. Osiggniecie konsensusu w tym wzgledzie jest
obecnie watpliwe, m.in. ze wzgledu na wspomniang konieczno$¢ poszanowania przepisow

7’ C.V. Gortsos, The restrictive measures imposed by the European Union on the Central Bank of the Russian Federation
and some considerations relating to financial stability, EBI, www .ebi-europa.eu.

76 Art. 215 ust. 1 Traktatu o funkcjonowaniu Unii Europejskie;j.
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prawa miedzynarodowego nie tylko przez sama Unig”, ale takze panstwa cztonkowskie (co
szczegOdlnie podkreslaja Niemcy). Co wiecej, nawet jezeli paristwom udatoby sie osiagnac po-
rozumienie w tej kwestii, kolejnym problemem jest mozliwo$¢ zaskarzenia legalnosci decyzji
o nalozeniu tego rodzaju sankcji do Trybunatu Sprawiedliwosci UE” (Trybunal potwierdzit
dopuszczalnos¢ wnoszenia przez panstwa skarg na naktadane sankcje w 2021 r. w sprawie
Wenezuela przeciwko Radzie™). Rezultat takiej skargi bylby o tyle niepewny, ze prawo UE
nie zawiera wprost norm chronigcych aktywa bankow centralnych — w tym CBR - przed wy-
wlaszczeniem, a wiec wymagataby ona powiazania naruszenia prawa miedzynarodowego
(immunitet parfistwa) z naruszeniem unijnych traktatow.

Inne organizacje akcentuja przede wszystkim kwestie ochrony wtasnosci i inwestycji. W tym
kontekicie na szczegélna uwage zastuguja zasady przyjete przez Swiatowa Organizacje
Handlu (WTO), Miedzynarodowy Fundusz Walutowy (MFW) i Rade Europy.

W przypadku WTO, do ktdrej nalezg wszyscy cztonkowie G7 (w tym UE), kluczowa jest
ochrona prawa wlasnosci, ale gwarancje dotycza przede wszystkim majatku wykorzystywa-
nego do celéw handlowych. Na uwage zasluguja jednak dwie zasady, ktérymi kieruje si¢
WTO: niedyskryminacja (zakaz dyskryminacji partneréw handlowych przez panstwa, ktory
jest wcielany w zycie m.in. przy zastosowaniu zasady najwyzszego uprzywilejowania) oraz
przewidywalnosc i przejrzystos¢, ktdra chroni zagraniczne firmy, inwestorow, ale — co istot-
ne — takze rzady, przed arbitralnym naktadaniem barier handlowych®. Artykut XXI Uktadu
ogolnego w sprawie taryf celnych i handlu (GATT) i analogicznie artykul XIV bis Uktadu
ogolnego w sprawie handlu ustugami (GATS) wskazuja, ze ich postanowienia nie uniemoz-
liwiaja podjecia przez panstwa dziatan niezbednych do ochrony swoich podstawowych in-
teresdbw bezpieczenstwa ,w czasie wojny lub innego stanu nadzwyczajnego w stosunkach
miedzynarodowych”, ani nie uniemozliwiaja podjecia dziatan w celu wykonania zobowiazan
wynikajacych z KNZ w celu utrzymania miedzynarodowego pokoju i bezpieczenstwa (por.
podrozdziat o srodkach zaradczych)®. Standardy WTO chronig wigc aktywa bankéw central-
nych wykorzystywane w dziatalnosci biznesowej, ale nie jest to ochrona absolutna i moze zo-
sta¢ ograniczona. W tym ujeciu wywtlaszczenie CBR nie naruszatoby wiec standardow WTO.

Natomiast w przypadku Miedzynarodowego Funduszu Walutowego (MFW) art. VIII pkt 1
lit. a umowy o MFW zakazuje jego czlonkom wprowadzania ograniczen przy dokonywaniu
ptatnosci i przekazéw z tytutu biezacych transakcji miedzynarodowych bez zgody MFW#®.
W praktyce Fundusz nigdy jeszcze nie zablokowat takiego dziatania. Zarzad MFW w decy-
zji z 1952 r. wprowadzil pragmatyczne podejscie, zgodnie z ktérym Fundusz nie powinien
stawac sie forum rozstrzygania o kwestiach bezpieczenistwa, i w zwiazku z tym oczekuje od
czlonkéw jedynie powiadomienia o nakladanych ograniczeniach (przed ich zastosowaniem,
a jezeli nie jest to mozliwe — nie pdzniej niz w ciagu 30 dni)*. Rowniez zasady MFW nie sprze-
ciwiajq si¢ wiec wywlaszczeniu aktywdw banku centralnego.

77 Por. art. 3 ust. 5 Traktatu o Unii Europejskiej, zgodnie z ktérym ,[w] stosunkach zewnetrznych Unia [...]

przyczynia sie [...] do Scistego przestrzegania i rozwoju prawa miedzynarodowego, w szczegélnosci zasad
Karty Narodéw Zjednoczonych”.

8 Por. art. 24 Traktatu o Unii Europejskiej w zwiazku z art. 275 i 263 Traktatu o funkcjonowaniu Unii Europejskie;j.
79

Trybunatl Sprawiedliwo$ci Unii Europejskiej, Wyrok Trybunatu (wielka izba) z dnia 22 czerwca 2021 r., sprawa
C-872/19 P, www .eur-lex.europa.eu.

8 What we stand for”, WTO, www.wto.org.

81 General Agreement on Tariffs and Trade (GATT 1947) z p6zn. zm., www.wto.org.

8 Umowa o Miedzynarodowym Funduszu Walutowym, podpisana w Bretton Woods dnia 22 lipca 1944 r., ,,Monitor

Polski” 2010, nr 36, poz. 501
8 P.Butchard, op. cit., s. 47.

POLSKIINSTYTUT SPRAW MIEDZYNARODOWYCH



26 PERSPEKTYWY WYKORZYSTANIA ZAMROZONYCH AKTYWOW CENTRALNEGO BANKU ROSJI

W celu ochrony swoich aktywow Rosja nie moze tez skorzysta¢ z regulacji Rady Europy.
Przede wszystkim nie moze probowac¢ wytoczy¢ powodztw przeciw ewentualnym narusze-
niom jej prawa witasnosci — ochrona przewidziana w Europejskiej konwencji praw cztowieka
(EKPC) nie rozciaga si¢ na panstwa, a ponadto Rosja zostala usunieta z tej organizacji w marcu
2022 r.** Nie wyklucza to jednak wytaczania spraw przez jej obywateli i rosyjskie podmioty
przeciw dziataniom panstw zwiazanych EKPC.

2.3. Zobowigzania umowne

Ograniczenia w dysponowaniu aktywami bankéw panstwowych moga tez wynikac z in-
nych zobowigzan panstw na gruncie prawa miedzynarodowego, przede wszystkim ochrony
ich prawa wlasnosci zagwarantowanego w umowach dwustronnych, np. o wspdtpracy albo
W sprawie popierania i wzajemnej ochrony inwestycji (tzw. BIT-y, bilateral investment treaty).
Wymaga to jednak zakwalifikowania takich srodkow jako niestuzacych realizacji zadan pan-
stwowych, lecz dziatalnosci biznesowej — woéwczas panistwowy bank centralny jest traktowa-
ny jak przedsigbiorstwo. Taka mozliwos¢ dopuscit MTS w sprawie Iran przeciwko USA. MTS
badal wéwczas dziatania USA, ktére zablokowaly na swoim terytorium aktywa iranskiego
rzadu i instytucji finansowych, w tym banku panistwowego, na podstawie Foreign Sovereign
Immunities Act (FSIA) i Terrorism Risk Insurance Act (TRIA), ktore uniemozliwiaja panstwu
uznanemu za sponsora terroryzmu powotanie si¢ na swoj immunitet w niektorych postepo-
waniach w USA®. Cho¢ w przypadku iranskiego banku centralnego dziatalnos¢ handlowa
byla zbyt marginalna, by uznac¢ go za przedsiebiorstwo chronione przed wywlaszczeniem
na mocy traktatu o przyjazni, stosunkach gospodarczych i prawach konsularnych z Iranem
z 1955 1.5, wniesiona przez Iran skarga stata sie¢ okazja do ogolnego stwierdzenia przez try-
bunat, Ze przepisy obu wspomnianych aktdw naruszaja traktat, poniewaz ich zastosowanie
faktycznie doprowadzito do niezgodnego z nim wywtaszczenia bez odszkodowania®.

Jednoczesnie wigkszos¢ panistw UE (a sposrdd cztonkéw G7 takze Japonia, Kanada i Wielka
Brytania) zwiazana jest z Rosja tzw. BIT-ami. Wyjatek stanowia Estonia, Irlandia, Lotwa
i Malta, ktore takich umow nie zawarty w ogole, a takze Chorwacja, Cypr, Polska i Portugalia,
Stowenia, a spoza UE — USA, z ktorymi takie umowy zostaty podpisane, ale nie weszty w zy-
cie®. Ponadto Polska wiosna 2022 r. wycofata zgode na zwiazanie si¢ umowa. Cho¢ oficjalnym
powodem byta dezaktualizacja tekstu wynegocjowanego ponad trzy dekady wczesniej*, czas
wycofania zgody sugeruje, ze byto to jedno z dziatari majacych podkresli¢ zamiar izolacji pan-
stwa agresora.

Cho¢ BIT-y sa zroznicowane w zakresie szczegdtow definicji inwestora, kwalifikuja w ten spo-
sOb przewaznie wszelkie osoby prawne ustanowione na podstawie prawa umawiajacego sie
panstwa, ktére zgodnie z nim moga inwestowa¢ w panstwie bedacym druga strong umowy.
Zakresy ochrony przewidzianej w tych umowach sa jeszcze bardziej podobne, przewiduja
m.in. wzajemna ochrong inwestycji, sprawiedliwe i rowne traktowanie, a przede wszystkim

8 Por. art. 11 33 Europejskiej konwengji o ochronie praw czlowieka i podstawowych wolnosci.

% Wiecej nt. FSIA i TRIA w rozdziale 4.

8 Treaty of Amity, Economic Relations, and Consular Rights Between the United States of America and Iran, U.S. Department
of State, www .state.gov.

8 Certain Iranian Assets (Islamic Republic of Iran v. United States of America), Preliminary Objections, Miedzynarodowy

Trybunatl Sprawiedliwosci, wyrok z 13 lutego 2019 r., I.C.J. Reports 2019, s. 7, www.icj-cij.org.

8 International Investment Agreements Navigator. Russian Federation”, UNCTAD, www.investmentpolicy.
unctad.org.

8 K. Sobczak, Polska zrywa umowe z Rosjq o ochronie inwestycji, ,Prawo.pl”, 29 marca 2022 r., www.prawo.pl.
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zakaz wywtlaszczenia, nacjonalizacji oraz stosowania srodkéw im réownowaznych wobec po-
czynionych inwestycji, ktéry jednak nie jest bezwzgledny. Jest to mozliwe, jezeli odbywa sie
w interesie publicznym w sposob przewidziany przez prawo, dziatania nie sa dyskryminujace
i sq polaczone z wyplata szybkiego, odpowiedniego i skutecznego odszkodowania. Jest to
minimum ochrony, poniewaz niekiedy brzmienie przepiséw jest inne, np. BIT miedzy Rosja
a Wlochami w przeciwienstwie do innych doprecyzowuje, ze chodzi tak o wywlaszczenie de
iure, jak i de facto, natomiast BIT Francja—Rosja podkresla obowigzywanie nie tylko na teryto-
rium panstw, ale tez ,,w strefach morskich”®. Co wiecej, strony zobowiazuja si¢ do zezwala-
nia inwestorom na swobodny transfer ptatnosci zwigzanych z inwestycjami, w tym aktywow
i dochodow z nich. W sytuacji braku BIT-u minimum ochrony wyznacza migedzynarodowe
prawo zwyczajowe, zgodnie z ktérym nie mozna dokona¢ wywtlaszczenia bez odpowiednie-
go odszkodowania®.

W przypadku uznania CBR za inwestora przynajmniej niektére BIT-y mogtyby stac si¢ narze-
dziem chronigcym jego aktywa przed wywlaszczeniem, jednak wymagatoby to wykazania
przez bank, ze dokonuje wystarczajaco duzo transakgji o charakterze biznesowym®. Dlatego
ryzyko zwiazane z naruszeniem BIT-0w nalezy ocenic jako bardzo niskie.

2.4. Prawo krajowe poszczegolnych panstw

Ograniczenia w dysponowaniu aktywami CBR przez panstwa, w ktérych sa one ulokowa-
ne, sa efektem przede wszystkim omowionych wczesniej zasad prawa miedzynarodowego
i wynikajacych z niego zobowiazan, ale dodatkowe gwarancje ochrony takiego majatku moga
by¢ przyjmowane na gruncie prawa krajowego. Moga miec¢ rézne formy, ale co do zasady
sa to — analogicznie do rozwiazan funkcjonujacych na poziomie miedzynarodowym — gwa-
rancje ochrony przed wywlaszczeniem lub doprecyzowanie zakresu immunitetow w sytu-
acjach, w ktorych mozna wytaczac przeciw panstwom powodztwa przed sadami krajowymi
(np. w przypadku sporéw pracowniczych czy roszczen odszkodowawczych).

Prawo wiasnosci i ochrona przed wywlaszczeniem sa przewaznie gwarantowane juz na po-
ziomie konstytucyjnym, ale przewidziana w ustawach zasadniczych ochrona dotyczy przede
wszystkim wlasnosci prywatnej (np. w Belgii i Japonii)”, na ktéra nie moze powotac si¢ CBR.
Nieliczne panstwa przyjely ponadto przepisy krajowe dotyczace immunitetu panstwa — spo-
srod cztonkow G7 sa to Japonia, Kanada, USA i Wielka Brytania® — przy czym koncentruja
si¢ one na roznych aspektach zwigzanych z ochrona przewidziana przez ten immunitet i za-
wierajg ograniczenia. Przyktadowo, kanadyjski State Immunity Act z 1985 r. przewiduje tylko
nieliczne wyjatki od stosowania immunitetu panstwa w postepowaniach sadowych prowa-
dzonych np. w zwiazku ze wspieraniem terroryzmu®, a brytyjski State Immunity Act z 1978 r.

% Décret no 91-1062 du 14 octobre 1991 portant publication de l'accord entre le Gouvernement de la République
francaise et le Gouvernement de I'Union des Républiques socialistes soviétiques sur l'encouragement et la protection
réciproques des investissements (ensemble un échange de lettres interprétatif), fait a Paris le 4 juillet 1989, UNCTAD,
www.investmentpolicy.unctad.org.

91 Legal options for confiscation..., op. cit., s. 21.

2 Ibidem, s. 21-22.

% Przyktadowo art. 42 konstytucji Wioch wprowadza rozréznienie na wlasnos¢ publiczng i prywatna, ale skupia

si¢ na ochronie tej pierwszej. Natomiast art. 29 konstytucji Japonii wskazuje, Zze prawo wlasnosci jest nienaru-
szalne, za$ wlasnos¢ prywatna moze zostac przejeta na cele publiczne za stusznym odszkodowaniem. Podobnie
konstytucja Belgii w rozdziale , Belgowie i ich prawa” wskazuje, Ze pozbawienie wlasnosci moze by¢ dokonane
na cele publiczne tylko na podstawie prawa i za odszkodowaniem. Wyjatkiem jest konstytucja Kanady, ktéra
odnosi sie do wlasnosci tworzacych ja prowingji.

% A poza G7: Argentyna, Australia, Izrael, Pakistan, RPA i Singapur. Por. MTS, Niemcy p. Wlochom, pkt 62.
% State Immunity Act 1985, Government of Canada, www.laws-lois.justice.gc.ca.
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(c. 33)*, przyjety w celu wdrozenia omawianej wczesniej konwencji z Bazylei, w zasadzie
uniemozliwia wywlaszczenie na drodze sadowe;.

Ewentualne dzialania poszczegdlnych panstw i UE moga wiec wymagac¢ zmiany regulacji
przynajmniej w czesci panistw, gdzie sg zlokalizowane rosyjskie aktywa panstwowe, ale i to
nie gwarantuje bezproblemowego wywtaszczenia CBR. Dokonane na poziomie krajowym
moze by¢ zakwalifikowane jako niedopetnienie formalnosci, np. przez naruszenie immunite-
tu, i skutkowac postepowaniami sadowymi w panstwach konfiskujacych aktywa. Dowodem
tego moze by¢ cho¢by wyrok francuskiego Cour de Cassation” z listopada 2019 r. Sprawa
dotyczyta pozyczek zaciggnietych w 1906 i 1908 r. przez wiladze carskiej Rosji. Pozyczki te
zostaly anulowane dekretem bolszewikéw ze skutkiem od grudnia 1917 r. Trybunat orzekt,
ze Francja nie miata srodkéw, ktére umozliwityby wymuszenie na Rosji zwrotu skonfisko-
wanych kwot z mienia znajdujacego sie¢ we Frangji, i ze powinna dochodzi¢ ich przed sadami
rosyjskimi®. Na te decyzje wptynelo m.in. posiadanie przez Rosje immunitetu uniemozliwia-
jacego prowadzenie przeciw niej spraw przed francuskimi sgdami®®. W przypadku wywtasz-
czenia dokonanego przez cztonkdéw G7 to Rosja mogtaby wiec probowac dochodzi¢ roszczen
do swojego majatku przed sadami panstw dokonujacych konfiskat.

Co wigcej, w odpowiedzi na petnoskalowy atak Rosji na Ukraine niektore panistwa daza do
modyfikacji swoich przepisdw prawnych tak, by tworzy¢ podstawy do wykorzystania rosyj-
skich aktywow, ale nawet te, ktore przyjmuja najbardziej stanowcza postawe wobec agresora,
licza sie z posiadaniem przez niego immunitetu. Na przyktad Estonia 15 kwietnia ub.r. przy-
jeta ustawe!® dopuszczajaca wykorzystywanie rosyjskich aktywdédw w celu naprawienia szkod
wywotanych atakiem na Ukraing, ale dotyczy ona wylacznie mienia prywatnego (wlasnosci
0sob i firm wspierajacych agresje)'”. Biorac pod uwage proaktywna postawe Estonii w zakre-
sie kontrowania dziatan Rosji i dazenia do pociagniecia jej do odpowiedzialnosci, ograniczenie
aktu do aktywow prywatnych posrednio sugeruje sceptycyzm wobec mozliwosci stworzenia
analogicznego rozwigzania odnosnie do mienia publicznego, w tym aktywdéw CBR.

% State Immunity Act 1978, UK Government, www.legislation.gov.uk.

7 Odpowiednik Sadu Najwyzszego w polskim systemie prawnym.

% Y. Harrel, Confiscation des avoirs russes: gare a leffet boomerang, ,Contrepoints”, 3 czerwca 2024 r.,
www.contrepoints.org.

% Pourvoi n° 18-16.437. Texte de la décision, Cour de Cassation, 6 listopada 2019 r., www.courdecassation.fr;

Y. Harrel, op. cit.

190 The Act on Amendments to the International Sanctions Act and Amendments to Other Associated Acts (332 SE).

00 The Riigikogu passed the Act enabling the use of Russia’s frozen assets, Riigikogu, komunikat prasowy, 15 maja

2024 r., www.riigikogu.ee.
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3.DOTYCHCZASOWE DZIALANTA PANSTW G71 UE
Szymon Zareba, Stefania Kolarz

3.1. Wspdlne dziatania G7 i UE

Wybuch wojny spotkat sie¢ ze stosunkowo szybka i zdecydowang reakcja panstw G7 i UE'"
w odniesieniu do rosyjskich rezerw panstwowych, w slad za nimi poszly p6zniej inne kra-
je'®. Juz 26 lutego 2022 r. panstwa G7 porozumialy sie w sprawie zablokowania aktywoéw
CBR znajdujacych sie pod ich jurysdykcja oraz transakcji podejmowanych przez ten bank'™.
W wykonaniu tych ustalen w marcu 2022 r. wszyscy cztonkowie G7 przyjeli srodki praw-
ne zamrazajace rezerwy CBR zdeponowane w zachodnich instytucjach finansowych, gtéw-
nie w walutach i papierach wartosciowych, uniemozliwiajac ich wytransferowanie do Rosji
lub innych krajow. Jednoczesnie 16 marca 2022 r. zainaugurowala prace Grupa Zadaniowa
REPO (Russian Elites, Proxies, and Oligarchs Task Force), ktéra miata podejmowac wszelkie
mozliwe kroki prawne w celu identyfikacji, zamrozenia i w stosownych przypadkach konfi-
skaty mienia osob i podmiotow objetych przez G7 sankcjami w zwigzku z inwazja Rosji na
Ukraine'®. W maju 2023 r. cztonkowie G7 wydali oswiadczenie, ze rozpoczynaja dziatania
stuzace pelnemu zmapowaniu rosyjskich aktywéw panstwowych unieruchomionych pod
ich jurysdykgja, ktore pozostang zamrozone, dopoki Rosja nie zaptaci za szkody wyrzadzo-
ne Ukrainie'®. Ustalenie stanu tych aktywow zostalo powierzone Grupie Zadaniowej REPO,
ktoéra zakonczyta wstepne prace we wrzesniu 2023 r. Oszacowata wowczas wartosc rosyjskich
aktywow na ok. 280 mld dol. i podkreslita, ze wigkszos¢ z nich byta wowczas przechowywana
w Unii Europejskiej'”. Jeszcze w 2023 r. USA, nie popierajac jeszcze publicznie przejecia ro-
syjskich aktywow przez cztonkéw G7, przekazaly im droga nieoficjalng dokument sugerujacy
dokonanie zajecia aktywdw CBR i uznajacy to za zgodny z prawem $rodek zaradczy stuzacy
sktonieniu Rosji do zakonczenia agresji. W grudniu 2023 r. G7 wydata kolejne o$wiadczenie
potwierdzajace wczesniejsze stanowisko, zgodnie z ktérym cztonkowie grupy nie odblokuja
aktywow panstwowych Rosji, dopdki nie zaptaci ona za szkody wyrzadzone przez wojne.
Nowoscia byto zawarte w nim stwierdzenie o koniecznosci podjecia zdecydowanych krokow
w celu przekazania Ukrainie ,nadzwyczajnych dochodéw” (extraordinary revenues) pocho-
dzacych z tych aktywow'®. Byla to wyrazna zmiana w stosunku do poprzedniego podejscia,

102 Cztonkami G7 sg sposrdd panstw UE Francja, Niemcy i Wlochy oraz Japonia, Kanada, USA i Wielka Brytania.
W jej dyskusjach biora tez udzial przedstawiciele Unii.

1% Np. Szwajcaria w maju 2023 r. podata, ze zamrozila aktywa o réwnowartosci 8,3 mld dol., a trudne do
weryfikacji informacje medialne nt. Australii wskazywaly na unieruchomienie przez nig aktywow CBR na
kwote ok. 5,8 mld dol. australijskich, a wiec ok. 3,7 mld dol., por. H. Miller, Russian Central Bank Has $8.3 Billion
Held in Switzerland, Bloomberg, 10 maja 2023 r. www.bloomberg.com i A. Moiseienko, Frozen Russian State
Assets, ,Verfassungsblog”, 4 kwietnia 2025 r., https://verfassungsblog.de. Jak podkreslono we wstepie, raport
nie stawia sobie za cel zmapowania aktywow CBR na calym swiecie i koncentruje si¢ na G7 i UE.

1045, Holland, J. Chalmers, D. Psaledakis, U.S., allies target ‘fortress Russia’ with new sanctions, including SWIFT ban,
Reuters, 27 lutego 2022 r., www.reuters.com.

15 Statement from the inaugural ministerial meeting of the Russian Elites, Proxies and Oligarchs Task Force on 16 March
2022, UK Government, www.gov.uk. Cho¢ nazwa sugerowata raczej, ze dziatania grupy beda wymierzone
w osoby fizyczne i podmioty z nimi zwiazane, pézniejsza praktyka pokazala, ze objely takze rosyjskie mienie
panstwowe.

106 G7 Leaders’ Statement on Ukraine, Ambasada i Konsulat USA w Warszawie, 19 maja 2023 r., www.pl.usembassy.gov.

107" Russian Elites, Proxies, and Oligarchs (REPO) Deputies Meeting, U.S. Department of the Treasure, 7 wrzesnia
2023 r., www.home.treasury.gov. W dziatania REPO wtaczyla sie¢ takze Australia, por. Fact Sheet: Disrupting
and Degrading — One Year of U.S. Sanctions on Russia and Its Enablers, U.S. Department of the Treasure, 24 lutego
2023 r., www.home.treasury.gov.

108 G7 Leaders’ Statement, U.S. Embassy and Consulates in Moscow, 6 grudnia 2023 r., www.ru.usembassy.gov.
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jednak deklaracja G7 odnosita sie jedynie do dochoddéw uzyskanych z aktywow, a nie ich
samych — co bylo zapewne efektem sceptycznego stanowiska panstw UE i samej Unii wobec
catkowitej konfiskaty tych srodkéw. Mimo to pod koniec grudnia 2023 r. Stany Zjednoczone,
poparte przez Japonie¢, Kanade i Wielka Brytanig, zaproponowaty utworzenie grup roboczych
majacych przeanalizowa¢ mozliwosci trwalego zajecia aktywow CBR. Sukcesem byto powota-
nie trzech grup, ktére miaty zajac sie po pierwsze oceng prawnych kwestii zwigzanych z kon-
fiskatg, po drugie metoda jej przeprowadzenia i ograniczeniem zwigzanego z nia ryzyka, po
trzecie opcjami najlepszego udzielenia pomocy Ukrainie z ich wykorzystaniem'”. Ich utwo-
rzenie wychodzito naprzeciw oczekiwaniom przede wszystkim Niemiec i Wtoch, ale takze
Francji i przedstawicieli catej UE, akcentujacych konieczno$¢ starannej oceny legalnosci konfi-
skaty tych aktywow oraz zglaszajacych obawy o stabilnos¢ rynkéw finansowych oraz odwet
ze strony Rosji, np. wobec aktywow ich spodtek nadal znajdujacych sie na jej terytorium!".
Watpliwosci wobec legalnosci mechanizmu wyrazata takze Japonia'''.

W nawigzaniu do stanowiska z grudnia 2023 r. G7 na szczycie w czerwcu 2024 r. podjela de-
cyzje o przyznaniu Ukrainie do konca tamtego roku pozyczek wartych facznie ok. 50 mld dol.
i proporcjonalnych do wielkosci gospodarek poszczegolnych czlonkéw grupy. Pomoc miata
by¢ sptacana z wptywow uzyskanych z obrotu na rynku finansowym zyskami generowanymi
przez zamrozone aktywa zdeponowane w panstwach nalezacych do G7. W razie zgody Rosji
na wyptate Ukrainie odszkodowania przed uptywem terminu pozyczki cztonkowie mieli od-
zyskac niesptacong kwote z tych pieniedzy. Mechanizm ten nazwano ERA (od Extraordinary
Revenue Acceleration Loans for Ukraine). Ukraina potraktowala decyzje o jego utworzeniu
jako szanse, by zmniejszy¢ opory panstw zachodnich przed catkowita konfiskata srodkow
CBR. Rozwiazanie to bylo dla niej korzystne takze dlatego, ze koszty kredytowania faktycznie
poniosty panstwa zachodnie, przekazujac odpowiednie kwoty i stopniowo sptacajac je zyska-
mi z rosyjskich aktywdéw, a pieniadze mogly by¢ wykorzystane na cele wojskowe, pokrycie
biezacych zobowigzan budzetowych oraz odbudowe. G7 po raz kolejny podtrzymata takze
stanowisko w sprawie nieodmrazania aktywow Rosji do momentu zakonczenia przez nia
agresji i zaptaty za szkody wyrzadzone Ukrainie'*?. To o$wiadczenie byto posrednim potwier-
dzeniem braku porozumienia cztonkéw grupy w odniesieniu do konfiskaty catosci rosyjskich
aktywow (spowodowanego sceptycyzmem Francji, Niemiec, Wtoch i UE). W pazdzierniku
2024 r. G7 zatwierdzita zasady i parametry techniczne mechanizmu stuzace zapewnieniu spdj-
nosci dziatan mimo prawnych i instytucjonalnych réznic miedzy pozyczkodawcami. Pozyczki
z ERA mialy by¢ zawierane od grudnia 2024 r., a srodki miaty zosta¢ wyplacone najpdzniej
do konca 2027 r."* W kolejnych miesiacach debata nad wywlaszczeniem aktywdéw toczyta
sie dalej, ale jej intensywnos$¢ mocno spadia. Po spotkaniu ministréw finanséw panstw G7
pod koniec kwietnia 2025 r. uczestnicy poinformowali, Ze omawiali mozliwe sposoby peinej
konfiskaty wszystkich zamrozonych rosyjskich aktywoéw w celu sfinansowania odbudowy
Ukrainy. Ukrainski minister finanséw oswiadczyt wtedy réwniez, ze Ukraina otrzymata do-
tad facznie ok. 13,6 mld dol. z programu ERA™.

19 P. Tamma, J. Politi, Washington puts forward G7 plan to confiscate $300bn in Russian assets, ,Financial Times”,

28 grudnia 2023 r., www.ft.com.
10 Ibidem.
M 1. Wisniewska, op. cit.
112

Apulia G7 Leaders” Communiqué, 15 czerwca 2024 r., G7, www.g7italy.it.

15 G7 Finance Ministers’ Statement on Extraordinary Revenue Acceleration (ERA) Loan Initiative, G7, 25 pazdziernika
2024 r., www.consilium.europa.eu.

4 G7, EU countries have provided $13.6 bin secured by frozen Russian assets to Ukraine, 28 kwietnia 2025 r., , Interfax-
Ukraine”, http://en.interfax.com.ua.
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3.2. Dziafania Unii Europejskiej i jej cztonkow

Pierwsze sankcje zwigzane z agresja na Ukraine UE natozyta juz w 2014 r. w odpowiedzi na
aneksje Krymu, ale nie dotyczyly one aktywow CBR'"®. Bank centralny zostat objety restryk-
cjami dopiero w odpowiedzi na pelnoskalowy atak na Ukraine. 23 lutego 2022 r. w ramach
tzw. 1. pakietu sankcji Unia ograniczyta dostep CBR do unijnych rynkéow i ustug kapitatowych
i finansowych'®. W przyjetym dwa dni pozniej 2. pakiecie rozszerzyla ograniczenia, m.in.
wprowadzita zakaz $wiadczenia ustug w odniesieniu do akcji rosyjskich podmiotéw pan-
stwowych w systemach obrotu UE'”. 28 lutego Rada zabronita transakgji z CBR i podmiotami
z nim powigzanymi (np. dziatajgcymi w jego imieniu)'*®. W odpowiedzi na problemy z do-
ktadnym ustaleniem wartosci zamrozonych aktywow CBR instytucje finansowe w UE, wraz
z przyjeciem 10. pakietu sankgji 25 lutego 2023 r., zostaly zobowigzane do informowania KE
i panstw cztonkowskich o rezerwach i aktywach CBR'? i podmiotow z nim powiazanych'®.
Na podstawie zmienionych przepisow panstwa UE i centralne depozyty aktywow i rezerw
CBR zostali zobowiazani do wspdtpracy z KE w zakresie weryfikacji dostarczanych danych,
a Komisja — uprawniona do zadania wszelkich dodatkowych informacji**'.

Wobec braku podstaw prawnych jednoznacznie dopuszczajacych wywlaszczenie CBR jego
aktywa w panstwach Unii pozostaly zamrozone, cho¢ niektdre panistwa (m.in. republiki bat-
tyckie i Polska) wzywaly UE do dalej idacych dziatari. W listopadzie 2022 r. KE zaproponowa-
ta wiec mozliwosci wykorzystania aktywow (do czego wzywata ja Rada Europejska'®?), a w lu-
tym 2023 r. powotala specjalng grupe robocza pod kierownictwem Andersa Ahnlida, ktorej
powierzyla zadanie opracowania stosownych przepiséw'* — do chwili obecnej nie zostaty one
jednak przyjete. 12 lutego ub.r. Rada podjeta decyzje'*, w ktorej — powolujac sie na stanowi-
sko G7 — doprecyzowata m.in. status prawny przychodéw generowanych przez zamrozone
aktywa (nie sq uwazane za aktywa panstwowe, a zatem objete immunitetem), a takze rozpo-
rzadzenie'” dookreslajace obowiazki centralnych depozytéw przechowujacych takie aktywa
i rezerwy'*. Rada zobowiazata centralne depozyty przechowujace ponad 1 min euro akty-
wéw CBR do odrebnego wykazywania nadzwyczajnych sald gotowkowych powstajacych

115 Foreign Affairs Council 17 March 2014, Rada Unii Europejskiej, 17 marca 2014 r., www.consilium.europa.eu.

16 UE przyjmuje pakiet sankcji w odpowiedzi na uznanie przez Rosje niekontrolowanych przez rzqd obszarow w obwodzie
donieckim i tuganskim na Ukrainie oraz na wystanie wojsk do tego regionu, Rada Unii Europejskiej, 23 lutego 2022 r.,
www.consilium.europa.eu.

17 Agresja wojskowa Rosji wobec Ukrainy: UE naktada sankcje na prezydenta Wiadimira Putina i ministra spraw

zagranicznych Siergieja Lawrowa i przyjmuje szerokie sankcje indywidualne i gospodarcze, Rada Unii Europejskiej,
25 lutego 2022 r., www.consilium.europa.eu.

18 UE przyjmuje nowy zestaw Srodkow w odpowiedzi na agresje wojskowq Rosji wobec Ukrainy, Rada Unii Europejskiej,

28 lutego 2022 r., www.consilium.europa.eu.
119

Rozporzqdzenie Rady (UE) nr 833/2014 dotyczqce srodkéw ograniczajacych w zwiqzku z dzialaniami Rosji destabilizujgcymi

sytuacje na Ukrainie.

120 Rozporzqdzenie Rady (UE) nr 269/2014 w sprawie Srodkéw ograniczajacych w odniesieniu do dziatan podwazajgcych
integralnos¢ terytorialng, suwerennosc i niezaleznos$é Ukrainy lub im zagrazajgcych.

121 Questions and Answers: tenth package of restrictive measures against Russia, Komisja Europejska, 25 lutego 2023 r.,
WWW.ec.europa.eu.

12 Por. np. konkluzje Rady Europejskiej 21-22 pazdziernika 2022 r.

123

E. Kaca, Mozliwosci wykorzystania przez UE rosyjskich aktywéw do odbudowy Ukrainy, ,Biuletyn PISM”, nr 59 (2680),
15 maja 2023 r., www.pism.pl.

124 Decyzja Rady (WPZiB) 2024/577 z dnia 12 lutego 2024 r. zmieniajgca decyzje 2014/512/WPZiB dotyczqcq Srodkéw
ograniczajgcych w zwiqzku z dziataniami Rosji destabilizujgcymi sytuacje na Ukrainie.

125 Rozporzgdzenie Rady (UE) 2024/576 z dnia 12 lutego 2024 r. zmieniajgce rozporzqdzenie (UE) nr 833/2014 dotyczqce
srodkow ograniczajacych w zwigzku z dzialaniami Rosji destabilizujgcymi sytuacje na Ukrainie.

126 Immobilizowane aktywa rosyjskie: Rada postanawia wydzielic nadzwyczajne przychody, Rada Unii Europejskiej,
komunikat prasowy, 12 lutego 2024 r., www.consilium.europa.eu.
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w wyniku stosowania sankcji, zakazata dysponowania nimi i nakazata przechowywanie ich
na osobnych rachunkach'. Stanowito to przygotowanie do wdrazania decyzji, ktora przyje-
to w kolejnych tygodniach, o wykorzystywaniu zyskéw netto z zamrozonych aktywéw do
wspierania sil zbrojnych, przemystu obronnego i odbudowy Ukrainy'*.

21 maja 2024 r. ministrowie spraw zagranicznych panstw czlonkowskich UE zdecydowali
o przeznaczeniu zyskow pochodzacych z zamrozonych aktywow na dozbrajanie i odbudo-
we Ukrainy'”. Wedtug Tendances Trends aktywa CBR wygenerowaty 0,8 mld euro w 2022 r.,
4,3 mld euro w 2023 r., ponad 6,5 mld euro w 2024 r., a w kolejnym okresie rozliczeniowym be-
dzie to prawdopodobnie 7 mld euro™. Sankcje uniemozliwity bowiem belgijskiemu Euroclear,
luksemburskiemu Clearstream™! i innym centralnym depozytom przekazanie CBR odsetek
z zamrozonych aktywow, co doprowadzito do akumulagji niespotykanych dotad sald gotow-
kowych na ich rachunkach'. Zgodnie z przepisami i zasadami zarzadzania ryzykiem obowia-
zujacymi centralne depozyty salda te sa ponownie inwestowane, w zwiazku z czym generuja
dalsze zyski. Na podstawie decyzji Rady centralne depozyty przechowujace ponad 1 mln euro
aktywow CBR sa zobowiazane dwa razy w roku przekazywac¢ UE nadzwyczajne zyski z akty-
wow uzyskanych po 15 lutego 2024 r.”** 10 stycznia 2025 r. KE przekazata Ukrainie pierwsza
transze srodkow wygenerowanych w ten sposob, w wysokosci 3 mld euro'*. Panstwa wpro-
wadzaja ponadto zmiany ukierunkowane na zwigkszanie tych zyskow, np. Belgia obnizyta
oplaty za zarzadzanie nimi z 3% przed wybuchem petnoskalowej agresji na Ukraine do 1,5%
w jej nastepstwie, a w maju 2024 r. — do 0,3%"'.

Dodatkowo od poczatku br. KE wyptacita Ukrainie facznie 4 mld z 18,1 mld euro pozyczki
makrofinansowej'*, ktéra ma zostac¢ sptacona z zyskéw z zamrozonych aktywow CBR w ra-
mach ERA. Terminy i wysokosci kolejnych transz przekazywanych przez UE sa obecnie usta-
lane z Ukraina.

Zwrot w polityce Standw Zjednoczonych w zakresie pomocy Ukrainie i postawienie Europy
przed ewentualnoscia zapetnienia powstalej luki staly sie na forum unijnym katalizatorem de-
baty na temat mozliwosci catkowitego wywlaszczenia aktywow CBR. Takie dziatanie wyma-
ga jednomyslnej decyzji Rady, ktdra na chwile obecna jest daleka od konsensusu. Na poczatku
marca br. za wywlaszczeniem rosyjskich aktywow opowiadata sie¢ mniejszos¢ cztonkéw UE',

127 Immobilizowane aktywa rosyjskie, op. cit.

128 Sankcje UE wobec Rosji — kalendarium, Rada Unii Europejskiej, www.consilium.europa.eu.

122 Y. Harrel, op. cit.

130 L. de Maisonneuve, Quelle est la valeur des avoirs russes gelés et comment I’Europe et la France les utilisent?, ,BFM

Business”, 13 marca 2025 r., www.bfmtv.com.

BLEU pushes ahead plan to tax profits of frozen Russian assets, ,Luxembourg Times”, 23 stycznia 2024 r.,

www.luxtimes.lu.

132 D. Franchini, Immobilised Assets, Extraordinary Profits: The EU Council Decision on Russia’s Central Bank Reserves and

Its Legal Challenges, , EJIL: Talk! Blog of European Journal of International Law”, 1 marca 2024 r., www.ejiltalk.org.

135 1. Wisniewska, op. cit.

134 La Commission verse la premiere tranche de 3 milliards d’euros a I’Ukraine sur sa part du prét du G7, a rembourser avec
le produit des actifs russes immobilisés, Przedstawicielstwo Komisji Europejskiej we Frangji, 10 stycznia 2025 r.,
www.france.representation.ec.europa.eu.

15 Accord « de principe » de I'UE pour utiliser les avoirs russes gelés, ,,Swissinfo.ch”, 8 maja 2024 r., www.swissinfo.ch.

136 Pierwsza transza, wyplacona 10 stycznia br., wynosita 3 mld euro, druga za$ — z 20 marca — 1 mld euro.

Por. Commission disburses first €3 billion to Ukraine of its part of the G7 loan, to be repaid with proceeds from immobilised
Russian assets, Komisja Europejska, 10 stycznia 2025 r., www.ec.europa.eu; Commission delivers a further €1 billion
to Ukraine under its part of the G7 loan, to be repaid with proceeds from immobilised Russian assets, Komisja Europejska,
20 marca 2025 r., www.ec.europa.eu.

137S. Lynch, Europe’s hour, ,,Politico Brussels Playbook”, 6 marca 2025 r., www.politico.eu.
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w tym Polska, Czechy, panistwa nordyckie i republiki baltyckie'*. Jego oredownikami byli tez
przewodniczacy Rady Europejskiej Antonio Costa'® i wysoka przedstawiciel UE ds. polityki
zagranicznej i bezpieczenstwa Kaja Kallas'®’, ktéra na forum Parlamentu Europejskiego w li-
stopadzie ub.r. stwierdzita nawet, ze Ukraina jest uprawniona do wykorzystywania rosyjskich
aktywow i ze nie bytaby to konfiskata'*!. Poniewaz Kallas nie odniosla si¢ w tym zakresie do
konkretnej podstawy prawnej, jej opinie¢ mozna traktowac raczej jako powotywanie si¢ na
wzgledy szeroko rozumianej stusznosci — prawa Ukrainy jako ofiary napasci do wykorzysta-
nia aktywow bedacej agresorem Rosji, np. na obroneg lub powojenng odbudowe. Précz argu-
mentdw natury moralnej niektorzy zainteresowani (np. belgijskie partie Ecolo i Groen, byly
premier Francji Gabriel Attal'*?) wskazuja, Ze jest to jedyne rozwiazanie, ktére nie naktada do-
datkowych obcigzen finansowych na europejskich podatnikow w zakresie dozbrajania i od-
budowy Ukrainy'®. Jest to argument kierowany do tzw. panstw oszczednych, ktérych zdania
sa podzielone, np. przeciwnikiem tego rozwigzania sa Holandia'* i Niemcy, cho¢ nowy kanc-
lerz Friedrich Merz wydaje sie bardziej otwarty niz jego poprzednik'*. Kolejnym argumen-
tem, ktory byl czesciej przytaczany na poczatku rosyjskiej pelnoskalowej agresji na Ukraine,
rzadziej natomiast obecnie (cho¢ jest nadal aktualny) jest uniemozliwienie Rosji wykorzystania
aktywow na zbrojenia. Zablokowanie dostepu do nich juz ostabia mozliwosci finansowania
agresji, jednak w dtuzszej perspektywie, w tym po ewentualnym zaprzestaniu dziatan zbroj-
nych, a przed osiggnigciem porozumienia pokojowego, wywlaszczenie bedzie stanowito lep-
szg tego gwarancje niz zamrozenie aktywow, ktore wymaga regularnego przedtuzania jedno-
mys$lng decyzja Rady, co moze napotkac problemy w postaci sprzeciwu Wegier czy Stowadji.

Argumenty przeciw wywtaszczeniu CBR podnoszone w UE odnosza sie¢ przede wszystkim
do kwestii pewnosci obrotu finansowego i prawnych. Sceptyczna wobec takiego rozwigzania
jest m.in. Ursula von der Leyen — przewodniczaca Komisji Europejskiej'*. Christine Lagarde,
prezes Europejskiego Banku Centralnego (EBC), przestrzegata, ze takie dziatanie bytoby nie-
zgodne z porzadkiem miedzynarodowym, ktérego poszanowanie UE probuje wyegzekwo-
wac od Rosji'¥’. Stanowitoby tez jej zdaniem wylom w ochronie aktywédw panstw trzecich,
ktora lezy u podstaw miedzynarodowego systemu finansowego'*®, i mogtoby ostabi¢ wiary-
godnos¢ euro jako waluty rezerwowej'®. Dlatego wywtlaszczeniu rosyjskich aktywow prze-
ciwne sg przede wszystkim panstwa posiadajace rezerwy bankow z panstw trzecich (Belgia,

13 Key European countries oppose the confiscation of Russian assets to support Ukraine, Poilitico reports, , Pravda Estonia”,
25 lutego 2025 r., www.estonia.news-pravda.com.

139 T. Moller-Nielsen, Use frozen Russian assets for Ukraine reparations, says Costa, ,Euractiv”, 25 marca 2025 r.,
www.euractiv.com.

107, Liboreiro, Poland pitches rearmament bank to boost Europe’s defence spending, , Euronews”, 6 lutego 2025 r.,

Www.euronews.com.

141 T. Moller-Nielsen, EU Commission doubles down on Russian asset confiscation despite Belgian warnings, ,,Euractiv”,

20 stycznia 2025 r., www.euractiv.com.
142

B. Farge, Un gel des avoirs russes? De Gabriel Attal a Manuel Bompard... Qu'en pensent les politiques?, ,BMFTV”,
6 marca 2025 r., www.bfmtv.com.

43 Belgian Greens push for seizure of Russian assets ahead of defence summit, ,Belganews”, 5 marca 2025 r.,

www.belganewsagency.eu.
144 1. Wisniewska, op. cit.

5 Germany’s Merz says we will confiscate frozen Russian assets if legally possible, Reuters, 15 maja 2025 r.,

www.reuters.com.

46 The EU still cannot reach a compromise on the confiscation of frozen Russian assets: Who is against it?, ,UBN Ukraine

Business News”, 26 lutego 2025 r., www.ubn.news.
147 T. Moller-Nielsen, EU Commission doubles down..., op. cit.
148 L. Dubois, S. Fleming, The legal case for seizing Russia’s assets, , Financial Times”, 20 grudnia 2023 r., www.ft.com.

149 1. Liboreiro, op. cit.

POLSKIINSTYTUT SPRAW MIEDZYNARODOWYCH



34 PERSPEKTYWY WYKORZYSTANIA ZAMROZONYCH AKTYWOW CENTRALNEGO BANKU ROSJI

Frangja i Luksemburg'’), w tym niedemokratycznych, ktére mogtyby zosta¢ w ten sposob
sprowokowane do przeniesienia depozytéw do innych panstw'?, ale takze niektore inne kraje
strefy euro, np. Wlochy i Holandia'®. Premier Belgii Bart De Wever ostrzegal, ze wywlaszcze-
nie moze spowodowac ryzyko dla globalnego systemu finansowego (i nazwat je nawet — na
wyrost — ,,aktem wojny”)"*. Cho¢ zamrozenie aktywéw CBR nie doprowadzito do masowe-
go przenoszenia rezerw z UE ani innych panstw G7 do panstw trzecich™ (mimo stosowania
sankgji zachodnie rynki finansowe przoduja pod wzgledem bezpieczenstwa instrumentow
inwestycyjnych i trudno jest dla nich znalez¢ zamiennik'), nie mozna wykluczy¢, ze ewen-
tualne wywlaszczenie zostatoby wykorzystane w antyzachodniej narracji przez panstwa trze-
cie, np. BRICS+"¢. W zwiazku z tym byly minister spraw zagranicznych Austrii Alexander
Schallenberg podkreélat, Zze ewentualne wywlaszczenie rosyjskich aktywdw musi nastapicé
zgodnie z prawem, by nie narazi¢ reputacji UE'.

Wybrzmiewa tez obawa wielu panstw UE o reakcje Rosji na wywlaszczenie, np. realizacje
grozby wytaczania przeciw nim sporéow sadowych'*®. Francuska skrajna lewica przestrzegata
z kolei, ze zajecie aktywdw CBR moze wywota¢ odwet na aktywach EBC przechowywanych
za granica'”, co w praktyce wydaje sie¢ malo prawdopodobne (EBC raczej nie przechowu-
je aktywow w panstwach, ktore moglyby by¢ zainteresowane takim dziataniem wobec UE).
Jedna z bardziej realistycznych negatywnych konsekwencji wywlaszczenia aktywow CBR jest
jednak zapowiadany przez rosyjskiego ministra finanséw Antona Situanowa odwet na majat-
kach zachodnich inwestorow'®. Bylby to kolejny'*' cios dla pozostajacych w Rosji zachodnich
przedsigbiorcow, m.in. z Francji. Wydaje si¢ jednak, ze nie jest to kluczowy czynnik brany
pod uwage we francuskiej debacie. 12 marca br. Zgromadzenie Narodowe przyjeto uchwate
w sprawie wzmocnienia wsparcia dla Ukrainy, w ktorej m.in. wzywa do zajecia zamrozo-
nych rosyjskich aktywdw, czemu sprzeciwia sig rzad'2. Minister gospodarki Eric Lombard
i prezydent Emmanuel Macron przestrzegaja przed potencjalnym naruszeniem , porozumien
miedzynarodowych”'®.

Francja, Niemcy i Belgia przestrzegaty ponadto przed stworzeniem niebezpiecznego prece-
densu w prawie miedzynarodowym'*, ktory dopuszczalby stosowanie wywtlaszczenia jako
srodka przymusu. Ten argument zdaje si¢ szczegdlnie rezonowa¢ wsrod niemieckich
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politykow, ktorzy obawiaja sie wysuwania wobec panstwa kolejnych roszczen odszkodo-
wawczych za zbrodnie popelnione w czasie II wojny swiatowej'®. W tym kontekscie niektore
Srodowiska eksperckie argumentuja jednak, ze stworzenie precedensu niekoniecznie bedzie
szkodliwe — przeciwnie, moze zadziatac jako srodek odstraszajacy, zniechecajacy potencjal-
nych agresoréw do ataku'®. Jednoczesnie Francja, Niemcy i Hiszpania'® powoli zmieniaja
swoje stanowisko wobec konfiskaty rosyjskich aktywoéw i obecnie badaja — wraz z bedaca
poza UE Wielka Brytaniq — mozliwosci ich wykorzystania'®.

Wsrod argumentéw przeciw wywlaszczeniu CBR pojawiaja sie rowniez obawy, ze podje-
cie takiego dziatania pozbawi UE i jej partnerow karty przetargowej w negocjacjach z Rosja
(mozliwosci np. odmrozenia aktywow w zamian za dokonanie ustepstw w trakcie ewentu-
alnych rozméw pokojowych)'®. Ten argument jest jednak nieprzekonujacy, poniewaz do tej
pory zamrozenie aktywow nie doprowadzito Rosji do ustepstw, np. zaprzestania atakow na
Ukraine!”°.

3.3. Dziatania USA

Do momentu objecia wiadzy przez Donalda Trumpa na poczatku 2025 r. Stany Zjednoczone
peknily role nieformalnego swiatowego lidera w zakresie dziatart odnoszacych si¢ do rosyj-
skich aktywoéw panistwowych. 28 lutego 2022 r. Biuro ds. Kontroli Aktywdéw Zagranicznych
(OFAC) amerykanskiego Departamentu Skarbu zabronilo podmiotom amerykanskim wszel-
kich transakcji m.in. z CBR i rosyjskim Ministerstwem Finansow. Restrykcje obejmowaty
transfer jakichkolwiek aktywow do takich podmiotéw lub transakcje walutowe na rzecz lub
w imieniu takich podmiotéw — incydentalnej zgody mogto udzieli¢ tylko wydajace je Biuro.
Oznaczato to w praktyce zamrozenie aktywdéw nalezacych do Rosji i bedacych w dyspozy-
¢ji podmiotéw z USA. 19 maja 2023 r. OFAC uzupelnil obowiazujace przepisy o obowiazek
raportowania przez podmioty z USA o posiadaniu lub kontroli nad wtasnoscia podmiotow
sankcjonowanych (do ktérych nalezat takze CBR)"'. W pazdzierniku 2023 r. amerykanska se-
kretarz skarbu Janet Yellen wprost stwierdzita, ze popiera przekazanie Ukrainie zyskéw z za-
mrozonych rosyjskich aktywow panstwowych'”?, cho¢ jeszcze wczesniej, w 2023 r., wyrazata
przed Kongresem watpliwosci co do zgodnosci ich ewentualnej konfiskaty z amerykaniskim
prawem, postulujac jego zmiane'”.
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Do usunigcia tej przeszkody doszto w kwietniu 2024 r., gdy Kongres przyjal, a prezydent Joe
Biden podpisat REPO for Ukrainians Act, ktéry upowaznit prezydenta do przejecia przez
rzad USA aktywow CBR oraz odsetek od nich znajdujacych si¢ pod amerykanska jurysdyk-
cja (w ciagu pieciu lat od uchwalenia tej ustawy). Srodki te mialyby zostaé ztozone w odpo-
wiednim depozycie, a nastepnie przekazane na pomoc Ukrainie — czy to bezposrednio, czy
poprzez wklad na rzecz miedzynarodowego organu, funduszu lub mechanizmu, ktéry wy-
placitby jej odszkodowanie. Uzaleznit jednak mozliwos¢ realizacji przez prezydenta tej decy-
zji od podjecia zdecydowanych krokéw w celu koordynacji wielostronnych dziatan z innymi
panstwami G7 w tym zakresie'”. Jednoczesnie ustawa zarzadzita, Ze wszystkie te aktywa
pozostana zamrozone do momentu zakonczenia dziataii zbrojnych miedzy Rosja a Ukraing
i pelnej rekompensaty strat przez Rosje lub jej wlaczenia si¢ w miedzynarodowy mechanizm
temu stuzacy. W ten sposob uniemozliwita prezydentowi samodzielne zniesienie sankgcji
wczesniej natozonych przez jego administracje, a wiec odmrozenie aktywéw. Wprost naka-
zala tez ustalenie lokalizacji wszystkich aktywdw nalezacych do Rosji i pozostajacych pod
jurysdykcjg USA'.

W grudniu 2024 r. USA zawarly z Ukraing umowe o pozyczke w wysokosci 20 mld dol. w ra-
mach programu ERA, ktora miata by¢ sptacana z zyskow z aktywoéw CBR. Ten krok byt spojny
ze stanowiskiem sekretarz Yellen z 2023 r. i uzgodnieniami w ramach G7 z czerwca i pazdzier-
nika 2024 r. Dzien po zawarciu umowy Stany Zjednoczone przekazaty petna kwote funduszo-
wi ustanowionemu przez Bank Swiatowy w celu pomocy Ukrainie'”. Brak jednak publicznie
dostepnych informacji, czy dotychczasowe odsetki od aktywdéw zlokalizowanych w USA zo-
staly juz zajete na polecenie prezydenta, czy tez nastapi to w przysztosci.

Objecie urzedu przez Donalda Trumpa silnie wptynelo na podejscie amerykanskich wiadz do
sankdji przeciw Rosji, w tym odnoszacych sie do aktywow CBR. W marcu 2025 r. administracja
prezydenta zwrdcita si¢ do departamentow stanu i skarbu o przygotowanie listy sankcji, ktore
moglyby zosta¢ ztagodzone — byta to czes¢ inicjatywy Trumpa stuzacej sklonieniu rosyjskich
wladz do rozmow pokojowych w celu zakonczenia wojny na Ukrainie. Brak bylo informagji,
czy zmiany dotknelyby aktywy CBR, jednak obowigzywanie ustawy REPO for Ukrainians
sprawiato, ze wymagatyby one nadal zgody Kongresu, o ile nie zostatyby spetnione inne wa-
runki pozwalajace odblokowac rosyjskie panstwowe srodki'”’. Jednoczeénie pod koniec marca
2025 r. pojawily si¢ w mediach informacje, ze ponadpartyjna grupa amerykanskich senato-
row z udziatem m.in. republikanéw Todda Younga i Lindseya Grahama oraz demokratéw
Richarda Blumenthala i Tima Kaine’a zaczeta naciska¢ na administracje, m.in. kierujac list
otwarty do sekretarza stanu Marco Rubio, by skonfiskowata aktywa CBR i skfonita do tego
sojusznikow'?®.

174 5.2003 - REPO for Ukrainians Act, Kongres USA, www.congress.gov.

175 1. Brunk, The Controversial REPO Act Is Now Law, ,Lawfare”, 25 kwietnia 2024 r., www.lawfaremedia.org.

176 Treasury Department Announces Disbursement of $20 Billion Loan to Benefit Ukraine, To Be Repaid with Proceeds
Earned from Immobilized Russian Sovereign Assets, U.S. Department of Treasury, 10 grudnia 2024 r., www.home.
treasury.gov; Statement from President Joe Biden on Historic Decision to Leverage Russian Sovereign Assets to Support
Ukraine, The White House, 23 pazdziernika 2024 r., www.bidenwhitehouse.archives.gov.

77 E. Banco, White House seeks plan for possible Russia sanctions relief, sources say, Reuters, 3 marca 2025 r.,

www.reuters.com.
78 Ibidem.

POLSKIINSTYTUT SPRAW MIEDZYNARODOWYCH



PERSPEKTYWY WYKORZYSTANIA ZAMROZONYCH AKTYWOW CENTRALNEGO BANKU ROSJI 37

3.4. Dzialania Japonii, Kanady i Wielkiej Brytanii

Pozostate panistwa G7 réwniez podejmowaly dziatania w celu egzekwowania ich sankgji prze-
ciw Rosji oraz wykonania uzgodnien podjetych w ramach grupy.

Kanada jako pierwsza —juz na spotkaniu G7 24 lutego 2022 r. — wystapita z inicjatywq zamro-
zenia aktywow CBR', jako pierwsza tez postulowata nastepnie wykorzystanie zamrozonych
rosyjskich aktywow w celu wsparcia Ukrainy'®. Juz 28 lutego 2022 r. CBR zostal przez nia
umieszczony na liscie podmiotow objetych sankcjami'®!. Rosyjskie aktywa panstwowe zosta-
ty zamrozone przez administracje na podstawie Special Economic Measures Act z 1992 r.'%,
znowelizowanej tego dnia tak, aby obja¢ CBR'®. Juz 3 marca 2022 r. kanadyjskie wtadze wpro-
wadzily z kolei przepisy wymagajace od podmiotéow publicznych i prywatnych raportowa-
nia o posiadanych aktywach instytugji objetych sankcjami, w tym CBR'. Pod koniec czerw-
ca 2022 r. Kanada przyjeta rozwigzania prawne umozliwiajace konfiskate wtasnosci osob
i podmiotéw uwzglednionych na jej listach sankcyjnych, w tym pieniedzy, walut i innych.
Przepisy nie wskazywaly jednak wyraznie, czy CBR takze moglby zosta¢ uwzgledniony'®,
co wywolywalo kontrowersje'®. Wprawdzie bank ten znalazl si¢ juz wczesniej wéréd pod-
miotow objetych sankcjami, ale eksperci wskazywali na dalsze ograniczenia prawne unie-
mozliwiajace taki krok'’. Ostatecznie w pazdzierniku 2023 r. do Senatu Kanady zostal wnie-
siony projekt ustawy nowelizujacej Special Economic Measures Act, na podstawie ktorego
byltby wprost mozliwy przepadek zagranicznych panstwowych aktywoéw na rzecz Kanady.
Przeszedl w Senacie pierwsze czytanie, ale nie zostal mu nadany dalszy bieg. W kwietniu
2024 r., przy okazji nowelizacji budzetu, wladze przekazaly opinii publicznej, ze maja za-
miar zwigkszy¢ zaangazowanie miedzynarodowych partnerow, zwlaszcza G7, w okreslanie
dodatkowych metod pociagniecia Rosji do odpowiedzialnosci za agresje na Ukraing, a kolej-
ne zmiany kanadyjskiego rezimu sankcyjnego uzaleznity od osiagniecia konsensusu w tym
formacie'®. Jednoznaczng zwolenniczka wykorzystania rosyjskich aktywow panstwowych
byta minister finanséw Chrystia Freeland, jedna z gtéwnych 0s6b zachecajacych panstwa G7
do zamrozenia aktywow, a nastepnie wdrozenia mechanizmu pozyczkowego ERA™. Préby
przekonania czesci partneréw w 2024 r. nie powiodly sie jednak, a Kanada nie poszta osta-
tecznie w $lady USA, jesli chodzi o stworzenie prawnych ram ewentualnej konfiskaty — wy-
daje sig, ze liczyta na dokonanie miedzynarodowych uzgodnien, zanim podejmie decyzje.
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Niemniej po ustaleniach w sprawie programu ERA z pazdziernika 2024 r. Kanada zawarta
z Ukraing umowe o pozyczce w jego ramach ok. 3,4 mld dol. (5 mld dol. kanadyjskich).
Pozyczka ta miata by¢ sptacana z zyskdéw z rosyjskich aktywoéw panstwowych. Pierwsza
transze, ok. 1,7 mld dol., wyptacono w potowie marca 2025 r."*

Pierwsze ograniczenia dotyczace rosyjskich aktywow panstwowych w Wielkiej Brytanii
zostaly wprowadzone 28 lutego 2022 r. — byl to zakaz transakcji m.in. z CBR i rosyjskim
Ministerstwem Finanséw', co oznaczato zamrozenie aktywow zlokalizowanych w Wielkiej
Brytanii. 1 marca 2022 r. brytyjski rzad uszczelnit blokade rezerw CBR, wykluczajac moz-
liwos¢ swiadczenia dla niego ustug finansowych przez dodatkowe podmioty'?. Wielka
Brytania wprowadzata jednoczesnie okresy przejSciowe, umozliwiajace m.in. jej krajowym
podmiotom otrzymywanie odsetek od rosyjskiego dtugu zaciagnietego przed 1 marca 2022 r.
Ostatnie z tych zwolnien wygasly jednak pod koniec czerwca 2022 r."® W czerwcu 2023 r.
sekretarz stanu ds. zagranicznych James Cleverly oglosil nowe ustawodawstwo stuzace
utrzymaniu sankcji przeciwko Rosji, dopdki nie zostanie wyptacone Ukrainie odszkodowa-
nie. Zapowiedzial takze zamiar wprowadzenia przepiséw nakazujacych osobom i podmio-
tom z Wielkiej Brytanii raportowanie o posiadanych rosyjskich aktywach pod rygorem kar
lub przejecia tych aktywow'*. Ostatecznie te ostatnie zasady zostaly wprowadzone dopiero
w grudniu 2023 r."® Z kolei w pazdzierniku 2023 r. kanclerz skarbu Jeremy Hunt zwrdcit
si¢ do Banku Anglii z prosba o analize opcji wykorzystania rosyjskich aktywéw panstwo-
wych w celu wsparcia ukrainskiego wysitku wojennego' — bylo to zwiazane z dyskusja
w ramach G7 o mozliwosci wykorzystania zyskow od tych aktywow oraz ich ewentualnej
konfiskaty. Gdy w Kanadzie rozpoczela si¢ powazniejsza dyskusja na temat przejecia akty-
wow CBR, sekretarz stanu ds. zagranicznych David Lammy zaapelowal o przyjecie podob-
nych przepisow'”. Ostatecznie Wielka Brytania nie zastosowala takich rozwiazan, jednak
w wykonaniu uzgodnien podjetych przez G7 1 marca 2025 r. doszlo do zawarcia umowy
pozyczki w wysokosci ok. 2,92 mld dol. (2,26 mld funtéw) miedzy Wielka Brytania a Ukraing
w ramach programu ERA, ktora miata by¢ sptacana z zyskéw z aktywdéw CBR. Zgodnie
z ustaleniami pienigdze mialy zosta¢ przekazane w trzech rownych corocznych transzach,
przy czym pierwsza ok. tygodnia po zawarciu porozumienia, a nastepnie by¢ wykorzystane

10 Ukraine has received the first tranche from Canada amounting CAD 2.5 billion under the G7 ERA initiative, Ministry of
Finance of Ukraine, 13 marca 2025 r., www.mof.gov.ua.

¥ UK Statement on Further Economic Sanctions Targeted at the Central Bank of the Russian Federation, UK Government,

28 lutego 2022 r., www.gov.uk; UK support for Ukraine following Russia’s invasion: Foreign Secretary’s statement
28 February 2022, Rzad Zjednoczonego Krolestwa, wypowiedz przed Parlamentem, 28 lutego 2022 r.,
www.gov.uk.

192 UK introduces new sanctions against Russia including ban on ships and fresh financial measures, Rzad Zjednoczonego
Krolestwa, 1 marca 2022 r., www.gov.uk; The Russia (Sanctions) (EU Exit) (Amendment) (No. 5) Regulations 2022,
www.legislation.gov.uk.

195 Por. General Licence — Payments by the Central Bank of the Russian Federation, the National Wealth Fund of the Russian
Federation, or the Ministry of Finance of the Russian Federation related to debt issued by them before 1 March 2022,
INT/2022/1495176, www.assets.publishing.service.gov.uk.

New legislation allows Russian sanctions to remain until compensation is paid to Kyiv, UK Government, 20 czerwca
2023 r., www.gov.uk.

194

%5 New reporting requirements for Designated Persons under the Russia Regime, OFSI Blog, HM Treasury Office of
Financial Sanctions Implementation, 12 lutego 2024 r. www.ofsi.blog.gov.uk.

1% Q. Smith, F. Islam, T. Espiner, UK explores using frozen Russian assets to fund Ukraine defence, ,BBC News”,
13 pazdziernika 2023 r., www.bbc.com.

7M. Hess, CK. Mott, Seize Russia’s Assets Before Trump Takes Office, ,Foreign Policy”, 11 grudnia 2024 r.,
www.foreignpolicy.com.
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na zamowienia wojskowe stuzace wsparciu ukrainskich zdolnosci obronnych'®. Pierwsza
transza o wartos$ci ok. 1 mld dol. zostata przekazana Ukrainie 7 marca, a druga, w podobnej
wysokosci, 9 kwietnia 2025 . W marcu 2025 r. pojawily si¢ informacje, ze Wielka Brytania
wspotpracuje z UE, szczegdlnie z Francja i Niemcami, nad opracowaniem metod wykorzy-
stania rosyjskich aktywow panstwowych?”, ale proponujac nie tyle ich wywtlaszczenie, co
przeznaczenie na zabezpieczenie przyszlego porozumienia pokojowego z Ukraing — aktywa
miatyby zosta¢ skonfiskowane dopiero w przypadku naruszenia przez Rosje tego porozu-
mienia®. W maju 2025 r. media informowaly, ze Wielka Brytania nalegata na przeniesienie
unieruchomionych rosyjskich aktywéw do oddzielnego funduszu inwestycyjnego, co unie-
mozliwitoby Rosji fatwe dysponowanie nimi w razie ewentualnego nieprzedtuzenia natozo-
nych na nig sankcji*”.

Jezeli chodzi o Japonig, 28 lutego 2022 r. premier Fumio Kishida oglosil natozenie sankcji
na CBR w postaci restrykcji dotyczacych transakcji z tym bankiem?®”, czego efektem byto
zamrozenie jego aktywow zlokalizowanych w Japonii. Odpowiednie przepisy zostaty ogto-
szone 1 marca 2022 r.*** Brakuje jednoznacznych informacji, czy Japonia wprowadzita prze-
pisy dotyczace raportowania o aktywach nalezacych do CBR przez wszystkie podmioty
publiczne i prywatne — z wiadomosci prasowych mozna jednak wywnioskowa¢, ze byly
one zdeponowane w japonskim banku centralnym®®. Jesli chodzi o konfiskate aktywow
CBR, o mozliwos$¢ jej dokonania byt pytany minister finanséw Shunichi Suzuki juz 28 marca
2022 r. Stwierdzit wowczas kategorycznie, ze japoniskie prawo nie pozwala rzadowi przeja¢
takich rezerw?®. Ogdlnie przedstawiciele Japonii byli raczej wstrzemiezliwi w wypowie-
dziach dotyczacych przysztosci rosyjskich aktywow panstwowych. Jednym z przyktadéw
moga by¢ stowa minister spraw zagranicznych Yoko Kamikawy, ktora pytana w czerwcu
2024 r. o mozliwo$¢ wykorzystania odsetek od tych aktywoéw w celu wsparcia Ukrainy od-
parta jedynie, ze Japonia jest zaangazowana w ozywiong dyskusje na ten temat w ramach
G7%. Po uzgodnieniach dokonanych przez G7 w sprawie udzielenia Ukrainie pozyczek
w ramach programu ERA minister spraw zagranicznych Takeshi Iwaya oglosil pod koniec
pazdziernika 2024 r., ze Japonia pozyczy jej ok. 3 mld dol. (471,9 mld jenéw). Podobnie jak
inne, pozyczka ta miata zosta¢ sptacona z zyskow z zamrozonych aktywéw CBR — rzad
Japonii miat podja¢ kroki, by wyptata srodkéw odbyta sie tak szybko, jak to mozliwe?”®. Tak

198 UK reinforces support for Ukraine with £2.26 billion loan to bolster Ukrainian defence capabilities, UK Government,

1 marca 2025 r., www.gov.uk.

199 Ukraine receives second GBP 752 million tranche from UK funded by frozen Russian assets, Ministerstwo Finansow
Ukrainy, 14 kwietnia 2025 r., www.kmu.gov.ua

200 Q. Hlushchenko, European countries agree on issue of confiscating Russian assets worth €200bn — FT, , Ukrainska
Pravda”, 4 marca 2025 r., www.pravda.com.ua.

21 H. Foy et al., Europeans move towards seizing €200bn of Russian assets, ,Financial Times”, 3 marca 2025 r.,
www.ft.com.

22 G. Sorgi, UK wants more say over fate of €200B in frozen Russian assets, , Politico”, 12 maja 2025 r. www.politico.eu.

205 Press Conference by the Prime Minister regarding His Telephone Talk with President Zelensky of Ukraine, Kancelaria
Premiera Japonii, 28 lutego 2022 r., www japan.kantei.go.jp.

24 Ukuraina josei nikansuru gaikoku kawase oyobi gaikoku boeki ho™ ni motozuku sochi nitsuite [Srodki wynikajace
z ustawy o wymianie walut i handlu zagranicznym w sprawie sytuacji na Ukrainie], Ministry of Finance of
Japan, 1 marca 2023 r., www.mof.go.jp.

25 Japan cannot confiscate Russian foreign reserves at BOJ — finmin Suzuki, Reuters, 28 marca 2022 r., www.reuters.com.

200 Ibidem.

27 Press Conference by Foreign Minister Kamikawa Yoko, Ministry of Foreign Affairs of Japan, 11 czerwca 2024 r.,

www.mofa.go.jp.
208 Ibhidem.
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jak USA, Japonia miata je przekaza¢ poprzez odpowiedni fundusz Banku Swiatowego”.
Zamiar udzielenia przez Japonie tej pozyczki potwierdzit pod koniec grudnia 2024 r. prezy-
dent Ukrainy Wotodymyr Zelenski?!?, a 18 kwietnia 2025 r. zostata ogtoszona decyzja. Srodki
mialy zosta¢ przekazane na pilne wydatki budzetowe oraz wsparcie odbudowy i rozwoju
kraju®'’. Do konica maja 2025 r. brak byto jednoznacznych informacji, czy i jaka ich cze¢s¢ zo-
stala przekazana Ukrainie.

29 Japan to provide Ukraine with over $3 billion loan under G7 initiative using frozen Russian assets, ,The New Voice of
Ukraine”, 29 pazdziernika 2024 r., www.english.nv.ua.

20 Japan to transfer $3 billion from frozen Russian assets to Ukraine, Zelensky says, , The Kyiv Independent”, 25 grudnia
2024 r., www .kyivindependent.com.

21 M. Fornusek, Japan signs deal on $3 billion for Ukraine under G7 loan, , Kyiv Independent”, 18 kwietnia 2025 r.,
www kyivindependent.com.
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4. ASPEKTY EKONOMICZNO-FINANSOWE
EWENTUALNE] KONFISKATY AKTYWOW CBR
Grzegorz Koztowski

4.1. Ryzyko ekonomiczno-finansowe zwigzane z wywlaszczeniem aktywow CBR

Ewentualne wywtlaszczenie aktywdw CBR znajdujacych sie¢ w jurysdykgcjach panstw zachod-
nich moze wigzacd sie z ryzykiem ekonomiczno-finansowym. Do najistotniejszych wyzwan na-
lezy zaliczy¢ ostabienie na miedzynarodowym rynku walutowym pozycji walut panstw do-
konujacych konfiskaty (wskutek spadku zaufania globalnych inwestoréw do wiarygodnosci,
stabilnosci i przewidywalnosci emitentéw tych walut), wzrost rentownosci dtuznych papierow
wartosciowych emitowanych w tych walutach oraz rozwdj alternatywnych systemoéw platni-
czych, umozliwiajacych przeprowadzanie transakcji miedzynarodowych poza zachodnig archi-
tektura finansowa.

Wisrdd podstawowych elementdw, ktore decyduja o statusie waluty i jej roli jako aktywow
rezerwowych, mozna wymienic sze$¢ podstawowych: wielkos¢ gospodarki, znaczenie gospo-
darki w handlu miedzynarodowym, wielkos¢ i otwartos¢ rynkow finansowych, wymienial-
no$¢ waluty, wykorzystanie waluty jako tzw. kotwicy walutowej oraz wewnetrzna polityka
makroekonomiczna (stabilnos¢ polityczna i ekonomiczna)®'?. Zaréwno dolar amerykanski, jak
i euro spetniaja te przestanki, nalezac — obok jena i franka szwajcarskiego — do najbardziej sta-
bilnych walut tzw. safe haven (bezpieczna przystan)*®. Szczegélng pozycje w miedzynarodo-
wym systemie platniczym ma dolar amerykanski, ktory dominuje — w ujeciu bezwzglednym
i wzglednym —na wigkszosci rynkow finansowych na swiecie (inne waluty, w tym euro, maja
mniejszy miedzynarodowy zasieg)*'*. Wzmacnia to zdolnos¢ USA do efektywnego wykorzy-
stywania sankgji gospodarczych natozonych na inne panstwa (w tym Rosje). Handel prowa-
dzony w dolarach amerykanskich, nawet nieobejmujacy USA i podmiotow amerykanskich
po zadnej stronie, zwykle dotyczy lokalnych bankéw korespondentéw?° posiadajacych konta
w Rezerwie Federalnej (banku centralnym USA). Umozliwia to Stanom Zjednoczonym podej-

mowanie szybkich dzialan przeciwko krajom, ktore zostaly objete sankcjami gospodarczymi?¢.

Dominujace pozycje dolara i euro sa odzwierciedlone w strukturze rezerw walutowych na
Swiecie, gdzie obie waluty stanowia ok. 80% wszystkich aktywow rezerwowych.

212 Report to Congress on International Economic and Exchange Rate Policies, Appendix 1, U.S. Department of Treasury,
15 pazdziernika 2009 r., www.home.treasury.gov.

23 Jest to klasyfikacja Departamentu Skarbu USA. Zob. 1. Pszczétka, Migdzynarodowe waluty safe haven — bezpieczna
przystan w czasie kryzysu,,, Optimum Economic Studies” 2021, nr 1 (103), s. 80-90. T. Teng, Euro surges to eight
month high as safe haven currency, ,Euronews”, 7 sierpnia 2024 r., www.euronews.com.

24 P. McGuire et al., International finance through the lens of BIS statsitics: the global reach of currencies, ,,BIS Quarterly
Review”, 10 czerwca 2024 r., s. 14, www.bis.org.

25 Bankowos¢ korespondencyjna jest formag wspdtpracy, w ramach ktorej jeden bank (bank korespondent)
utrzymuje depozyty nalezace do innych bankéw (bankéw respondentéw) oraz Swiadczy na ich rzecz ustugi
ptatnicze i inne ustugi finansowe. Zob. Correspondent banking, Bank for International Settlements. Committee on
Payments and Market Infrastructures, lipiec 2016, s. 43, www.bis.org.

216 J. Jernigan, The US Dollar: The World’s Most Influential Currency, ,Commerce Trust”, 10 pazdziernika 2024 r.,
www.commercetrustcompany.com.
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WYKRES 6.1 TABELA 1. ALOKACJA REZERW WALUTOWYCH NA SWIECIE
(W LATACH 2016-2024, W PROC.)
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E USD B EUR B CNY
JPY Il GBP BN AUD
B CAD CHF Inne waluty
Waluta?” 2016 2018 2020 2022 2024
UsSD 65,36 61,76 58,92 58,52 57,80
EUR 19,14 20,67 21,29 20,37 19,83
CNY 1,08 1,89 2,29 2,61 2,18
JPY 3,95 5,19 6,03 5,54 5,82
GBP 4,35 4,43 4,73 4,90 4,73
AUD 1,69 1,63 1,83 1,97 2,06
CAD 1,94 1,84 2,08 2,39 2,77
CHF 0,16 0,14 0,17 0,23 0,17
Inne waluty 2,33 2,45 2,65 3,48 4,64

Zrédto: opr. whasne na podstawie danych Miedzynarodowego Funduszu Walutowego.

27 AUD - dolar australijski, CAD - dolar kanadyjski, CHF — frank szwajcarski.
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Struktura rezerw walutowych na swiecie w ostatnich o$miu latach wskazuje na utrzymujaca
sie dominujaca pozycje dolara amerykanskiego, chociaz jego udziat w globalnych rezerwach
walutowych spadt z 65,36% w 2016 r. do 57,80% w 2024 r. Euro utrzymuje wzglednie stabilny
ok. 20-procentowy poziom, a waluty panstw zachodnich stanowia tacznie ponad 90% sSwia-
towych rezerw. Warto réwniez zwrdci¢ uwage na wzrost udziatu takich walut jak japonski
jen, funt szterling, dolar australijski, dolar kanadyjski oraz innych, m.in. koreanskiego wona.
Mimo wiaczenia renminbi w 2016 r. do koszyka walutowego Specjalnych Praw Ciagnienia
(SDR) Miedzynarodowego Funduszu Walutowego*® oraz wzrostu jego roli w polityce mo-
netarnej Rosji udziat tej waluty w swiatowych rezerwach wynosi zaledwie 2,18% i od 2022 r.
wykazuje tendencje spadkowa.

Nie wydaje sig, aby ryzyka zwigzane z odejsciem od euro i dolara amerykanskiego w wyniku
wywlaszczenia aktywow CBR mogly w istotny sposéb wptynaé na pozycje tych walut jako
globalnych aktywow rezerwowych. Taka decyzja zostataby zapewne podjeta w gronie panstw
G7 i wigzataby sie z konfiskata srodkdéw rosyjskich nie tylko w jurysdykcjach europejskich, ale
takze USA, Japonii, Wielkiej Brytanii i Kanady*’. Hipoteza o utracie wiarygodnosci dotyczyta-
by zatem ponad 90% swiatowych rezerw walutowych. Trudno bedzie innym panstwom zna-
lez¢ alternatywe, szczegolnie w krotkim i srednim horyzoncie czasowym. Kazde potencjalne
rozwiazanie wiaze si¢ z trudnosciami politycznymi i ekonomicznymi i nie jest realistyczne®,
szczegOllnie ze renminbi nie moze rozwinac si¢ w miedzynarodowa walute rezerwowa bez
pelnej liberalizacji rachunku kapitatowego. Kraje nie zechcg przechowywac rezerw w walucie
chinskiej, jesli nie bedq mogly tatwo jej zakupic i sprzedac na rynkach miedzynarodowych (ar-
gumentacja ta znajduje potwierdzenie w historii wzrostu roli funta szterlinga, a p6zniej dolara
amerykanskiego, jako gléwnych miedzynarodowych walut rezerwowych w XX w.)*'. Wydaje
si¢ to decydujace, nawet jezeli uzna sie, ze ograniczony dostep do chinskich rynkéw kapitato-
wych moze by¢ — dla budowania pozycji miedzynarodowej renminbi — czesciowo kompenso-
wany powigzaniami handlowymi Chin*2.

Wskazuje sig, ze wywlaszczenie aktywow CBR moze dziala¢ odstraszajaco na panstwa trze-
cie?”. Konfiskata rezerw panstwa agresora stanowitaby bowiem silny sygnal ostrzegawczy
dla panstw rozwazajacych podjecie dziatari o charakterze agresywnym z naruszeniem
norm prawa miedzynarodowego®*. Taki krok moze jednoczesnie wigzac si¢ z ryzykiem dla

28 IMF Adds Chinese Renminbi to Special Drawing Rights Basket, ,IMF News”, 30 wrzesnia 2016 r., www.imf.org.
SDR —jednostka monetarna, ktora petni funkcje rozliczeniowsa. Opiera si¢ na pieciu walutach z nastepujaca (od
2022 r.) $rednig wazona: dolar USA - 43,38%; euro — 29,31%; renminbi — 12,28%; jen — 7,59% oraz funt — 7,44%.

29 Wydaje si¢ bardzo mato prawdopodobne, aby decyzja o wywtlaszczeniu aktywéw CBR mogta w gronie G7 zosta¢
podjeta bez udziatu Standéw Zjednoczonych. Mogloby to znacznie podnie$¢ poziom ryzyka dla pozostatych
walut zachodnich (przesuniecia — ceteris paribus — na rynku kapitatowym na korzys$¢ amerykanskich papierow
dtuznych).

20 Zob. P. Dzierzanowski, Alternatywy dla dolara amerykarskiego jako waluty globalnej, ,Biuletyn PISM”, nr 64 (2874),
18 kwietnia 2024 r., www.pism.pl.

21 B. Eichengreen et al., Is Capital Account Convertibility Required or the Renminbi to Acquire Reserve Currency Status?,
,Banque de France Working Papers”, nr 892, listopad 2022, s. ii, www.publications.banque-france.fr.

22 Chiny stworzyly globalna sie¢ rozrachunkéw i platnosci, umozliwiajac przeprowadzanie transakcji
miedzynarodowych w renminbi w réznych jurysdykcjach. Kluczowym instrumentem Chin w promowaniu
fakturowania w renminbi sa linie swapowe miedzy bankami centralnymi. Bank Centralny Chin zawart
umowy swapowe z kilkudziesiecioma bankami centralnymi (31 jest realizowanych), na taczna kwote ok.
4,16 bln renminbi (ok. 586 mld dol.). Linie swapowe umozliwiaja bankom poza Chinami oferowanie kredytow
w renminbi, posredniczac w przekazywaniu $rodkéw przez krajowy bank centralny, co zapewnia plynnos¢
w warunkach cze$ciowych kontroli kapitalowych. Zob. J. Johnson-Calari et al., The “Weaponisation” of Money:
Risks of Global Financial Fragmentation, Istituto Affari Internazionali, 20 czerwca 2024 r., s. 8, www.iai.it.

23 ], Johnson-Calari et al., op. cit.

24 Y. Ziskina, J. Firestone, T. Nesterchuk, op. cit.
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panstw dokonujacych konfiskaty, bo z zatozenia ma ona charakter dtugofalowy. Potencjalne
konsekwencje obejmuja wzrost rentownosci aktywoéw denominowanych w walutach zachod-
nich. Juz teraz niektore panstwa trzecie sygnalizuja mozliwos¢ podjecia dziatant odwetowych
w odpowiedzi na ewentualng konfiskate aktywow rosyjskich. Arabia Saudyjska i Chiny
wskazujgq na mozliwos¢ sprzedazy obligacji europejskich (w tym francuskich), co mogtoby
doprowadzi¢ do obnizenia ich cen, wzrostu rentownosci i wyzszych kosztéw obstugi dlugu
zagranicznego®.

Trudno oceni¢ skale ewentualnych skutkow, gtownie ze wzgledu na precedensowy charakter
sprawy aktywow CBR**. Zgodnie z wynikami badarn Chatham House nawet niewielki wzrost
ogolnej premii za ryzyko dotyczace dtugu publicznego krajow G7 mdglby mie¢ odczuwalne
konsekwencje (np. wzrost o 5 pkt bazowych w przypadku dlugu wynoszacego 60 bln dol.
spowodowatby roczny koszt w wysokosci 30 mld dol.). Jesli dodatkowy koszt ryzyka utrzy-
mywatlby sie przez dluzszy czas, taczna warto$¢ poniesionych strat mogtaby przewyzszy¢
warto$¢ korzysci (rozumianych wytacznie w sensie finansowym) wynikajacych z konfiskaty
zamrozonych aktywow CBR*”. Analizy innych autoréw wskazuja, ze ewentualna konfiskata
aktywow CBR przez USA mogtaby skutkowa¢ wzrostem stopy procentowej na obligacjach
rzadu Standéw Zjednoczonych o 60 pkt bazowych (przy zatozeniu, ze dostep CBR do ryn-
kéw finansowych USA jest catkowicie zamkniety). Prowadziloby to do wyzszych ptatnosci
odsetkowych, ktére moglyby przewyzszy¢ wartos¢ aktywow CBR juz po trzech latach od
konfiskaty?®. W ocenie Kijowskiej Szkoly Ekonomicznej (KSW) nawet w przypadku wzro-
stu rentownosci obligacji w wyniku konfiskaty rosyjskich aktywoéw ogolne koszty finanso-
wania i obstugi dtugu publicznego pozostalyby na poziomie mozliwym do efektywnego za-
rzadzania. Wérod panstw najbardziej narazonych na potencjalne negatywne skutki rynkowe
wymienia si¢ Francje i Belgie, ktore wykazuja szereg cech zwiekszajacych ich podatnos¢ na
zaklocenia na rynku dlugu suwerennego, w tym wysoki poziom dtugu publicznego w relacji
do PKB, wysoka ekspozycje na zewnetrzne impulsy rynkowe (znaczna czes¢ dlugu Francji
i Belgii znajduje si¢ w posiadaniu inwestoréow zagranicznych) oraz podatnos¢ na dziatania
odwetowe (Belgia jest siedzibg Euroclear)®. Warto przy tym podkresli¢, ze Europejski Bank
Centralny ma instrumenty stuzace przeciwdzialaniu atakom — motywowanym wzgledami
politycznymi — na rynki dfugu panistw cztonkowskich UE, zaréwno w krétkim, jak i srednim
oraz dlugim okresie™.

Argumenty dotyczace nadmiernych kosztow zwigzanych z podniesieniem rentownosci pa-
pieréw warto$ciowych panstw konfiskujacych aktywa CBR sa kwestionowane przez czes¢
doktryny, ktéra uwaza, Ze maja ograniczone znaczenie z punktu widzenia strategicznego

25 Billions on ice: What to do with Russia’s frozen central bank money, ,Euronews”, 18 marca 2025 r., www.euronews.com.

26 Por. np. N. Michelson, R. Stein, Factors Explaining Long-Term Government Bond Yields in the OECD Countries,
marzec 2023 r., www.papers.ssrn.com; A. Alfons et al., The determinants of sovereign bond yield spreads in the EMU,
Europejski Bank Crentralny, kwiecient 2015, www.ecb.europa.eu.

27 C. Butler, Confiscating sanctioned Russian state assets should be the last resort, Chatham House, 1 maja 2024 r.,

www.chathamhouse.org.

28 M. Minesso wskazuje nastepujace zatozenia: Rosja nie kupuje obligacji amerykanskich, lecz jedynie ztoto, co
zmniejsza popyt na obligacje USA. Oznacza to wzrost stop procentowych, co ma istotne konsekwencje dla kraju
naktadajgcego sankcje. Przy dlugu publicznym USA wynoszacym na koniec 2023 r. 26,5 bln dol. mogtoby sie to
przelozy¢ na wyzsze platnosci odsetkowe w wysokosci niemal 160 mld dol. Zob. M. Minesso, op. cit., s. 20.

29 B. Hilgenstock et al., Implications of the Confiscation of Russian Sovereign Assets, Kyiv School of Economics Institute,

kwiecien 2025, s. 19-20, www.sanctions.kse.ua.

20 Np. Instrument Ochrony Transmisji (TPI — Transmission Protection Instrument), ktéry stanowi jeden
z elementéw narzedzi Rady Prezeséw (organ decyzyjny Europejskiego Banku Centralnego) w zakresie
zapewnienia skutecznej transmisji polityki pienieznej EBC. Zob. Decyzje w sprawie polityki pienieznej, Europejski
Bank Centralny, 21 lipca 2022 r., www.ebc.europa.eu.
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i ekonomicznego. Po pierwsze, ewentualne wywlaszczenie aktywéw CBR powinno by¢ przede
wszystkim zestawiane z negatywnymi konsekwencjami zaniechania konfiskaty (w postaci
wzrostu kosztéw zwiazanych ze zwigkszeniem zagrozenia ze strony Rosji dla panistw zachod-
nich). Po drugie, nie jest mozliwa calo$ciowa ocena wptywu konfiskaty rosyjskich aktywdéw na
rynki dlugu publicznego oraz przyszle koszty finansowania. Miedzynarodowa Grupa Robocza
ds. Sankgji Rosyjskich (dziatajaca pod auspicjami Uniwersytetu Stanforda) wskazuje m.in., Zze
w przesztosci USA dokonywaty juz konfiskaty rezerw walutowych bankéw centralnych Iraku
i Afganistanu, nie obserwujac przy tym istotnych negatywnych skutkéw?!. Nie nalezy takze
wyklucza¢, ze konfiskata aktywdw rosyjskich moze wrecz przyczynic sie¢ do obnizenia obecnej
presji wzrostowej na rentownosc¢ obligacji europejskich. Potrzeby pozyczkowe zwigzane z fi-
nansowaniem planowanej rozbudowy zdolnosci obronnych oraz wsparciem dla Ukrainy mo-
glyby (w wyniku wykorzystania srodkéw CBR) ulec zmniejszeniu nawet o ok. 230 mld euro, co
w efekcie ograniczyloby skale emisji dtugu®*

Innym ryzykiem (o charakterze dtugoterminowym i zwigzanym z rozwojem renminbi jako
waluty rezerwowej) jest mozliwos¢ przyspieszenia przez Rosje i Chiny (a takze inne pan-
stwa BRICS+) budowy nowego systemu rozliczeniowego (alternatywnego albo réwnolegtego
wobec obecnej miedzynarodowej architektury finansowej). Pafistwa te podejmuja dziatania
w tym zakresie, cho¢ proces ten pozostaje na stosunkowo wczesnym etapie. W art. 63 dekla-
racji z XVI szczytu panstw BRICS w Kazaniu (23 pazdziernika 2024 r.) znalazlta si¢ wzmianka,
ze Mechanizm Wspotpracy Miedzybankowej panistw Grupy ma koncentrowac sie na ,,wspie-
raniu i rozszerzaniu innowacyjnych praktyk finansowych oraz podejs¢ do projektéw i pro-
gramow, w tym poszukiwania akceptowalnych mechanizméw finansowania w lokalnych
walutach”?*. Na obecnym etapie nie wydaje si¢ jednak, aby zachodnia infrastruktura finan-
sowa byla szczegolnie zagrozona przez alternatywne chinskie (wspierane przez Rosje i inne
panstwa partnerskie) rozwiazania. Obowigzujace zasady majq utrwalone przewagi, takie jak
zdolno$¢ do rozrachunku w wielu walutach, oraz silne korzysci skali i zewnetrzne efekty sie-
ciowe (im wieksza liczba uzytkownikow, tym nizsze koszty jednostkowe i wieksza zdolnos¢
przyciagania kolejnych uzytkownikow)>*.

Warto jednak zauwazy¢ kilka istotnych elementow. Po pierwsze, Rosja intensyfikuje wspot-
prace z tzw. pafistwami przyjaznymi. W tej kategorii — zgodnie z trescig rozporzadzenia rzadu
Federacji Rosyjskiej z 20 wrzesnia 2023 r. — znalazly sie panistwa obce, ktore ,[...] moga zostac
dopuszczone do uczestnictwa w zorganizowanych rynkach walutowych oraz w zorganizowa-
nych rynkach, na ktérych zawierane sa umowy stanowiace instrumenty finansowe pochodne,
ktérych podstawowym aktywem sg waluta i (lub) stopy procentowe”**. W tym gronie jest
40 panstw (poczatkowo 32) — zob. tabela na nast. stronie.

231

Why and How to Confiscate Russia’s Sovereign Assets to Help Rebuild Ukraine, The International Working Group on
Russian Sanctions, ,Working Group Paper”, nr 6, 11 pazdziernika 2022 r.

#2 B. Hilgenstock et al., op.cit. s. 11-12.

233

Kazan Declaraton. Strengthening Multilateralism for Just Global Development and Security, XVI BRICS Summit,
23 pazdziernika 2024 r., www .brics-russia2024.content.rcmedia.ru.

#4 ], Johnson-Calari et al., op. cit.

5 Pacnopaxenue Ipasumervcmea PO om 20.09.2023 N 2530-P ,, 006 ymesepxoenuu nepedts uHOCHPAHHBIX 20CY0apCcime,
6 KOMOPBIX 3apezucmpuposansl unocmpantole oarnku (uHocmpanovle Kpedumole opeaHusaAyUL), 0eucmeyouux om
C60€20 UMEHU U 34 C60TL CHem, U UHOCMPAHHbBIE OpUIUecKue AUl 0CYUecmeAstoujue 0esmeAbHOCTb, AHANOZUUHY O
desimeAvtiocmu 6pokepa, Komopbie Mozym Obimb QonyuLervl K Y4acmuio 6 0p2anu306aHHbLX Mop2ax uHOCHPAHHOL 6aA0-
moit”, www.normativ.kontur.ru.
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TABELA 2. PANSTWA PRZYJAZNE WOBEC ROSJI

Byle republiki Azerbejdzan, Armenia, Bialorus, Kazachstan, Kirgistan, Tadzykistan, Turkmenistan,
sowieckie Uzbekistan

Panstwa azjatyckie |Bangladesz, Bahrajn, Wietnam, Indie, Indonezja, Kambodza, Chiny (z wyjatkiem
Tajwanu), Laos, Malezja, Mongolia, Pakistan, Tajlandia

Pozostale Algieria, Argentyna, Brazylia, Wenezuela, Egipt, Iran, Katar, Kuba, Mauritius, Nigeria,
Zjednoczone Emiraty Arabskie, Oman, Arabia Saudyjska, Serbia, Tunezja, Turcja, Etiopia,
Republika Potudniowej Afryki

Zrédto: oprac. whasne na podst.rozporzadzenia rzadu Federacji Rosyjskiej z dnia 20 wrzeénia 2023 r. (z pézn.
zmianami).

Wsréd panstw przyjaznych sa panstwa bylego bloku sowieckiego (z Azji Centralnej
oraz Azerbejdzan, Armenia i Bialorus), BRICS+ (Brazylia, Rosja, Indie, Chiny, Republika
Potudniowej Afryki oraz Egipt, Etiopia, Iran i Zjednoczone Emiraty Arabskie**) oraz wybrane
panstwa bliskowschodnie, azjatyckie, latynoamerykanskie i europejskie (Serbia i Turcja). Ta
lista ma charakter polityczny i w duzym stopniu odpowiada wykazowi panstw sojuszniczych
lub co najmniej neutralnych w odniesieniu do konfliktu zbrojnego na Ukrainie.

Odzwierciedleniem S$cislejszej wspolpracy z czesScia tych panstw bylo uruchomienie
w 2022 i 2023 r. przez gietde moskiewska handlu (w wymianie za rubla) wybranymi walu-
tami (poczatkowo armenska, kirgiska, tadzycka, poludniowoafrykanska i uzbecka, a w dal-
szej kolejnosci takze egipska i ZEA). Zwigkszano takze wykorzystanie renminbi jako klu-
czowej waluty dla Federacji Rosyjskiej. W 2022 r. catkowity wolumen obrotu para walutowa
RUB/CNY wzrdst — w stosunku do 2021 r. — ponad 45-krotnie*”’.

Zwrot w strone panstw przyjaznych (transformacja infrastruktury ptatniczej, biezaca inter-
akcja i komunikacja z zagranicznymi regulatorami, bankami i innymi uczestnikami rynku)
przyczynily sie do istotnej zmiany struktury walutowej rozliczen handlu zagranicznego Rosji.
W 2023 r. udziat rubla rosyjskiego w rozliczeniach eksportowych i importowych z wszystkimi
panstwami partnerskimi (w tym udziat walut panstw przyjaznych) ulegl istotnemu zwiek-
szeniu, z kolei udzial walut panstw uznawanych za nieprzyjazne w strukturze tych rozli-
czen drastycznie spad}, a ich dominacja zostata catkowicie wyeliminowana®®. W przypadku
ewentualnego wywlaszczenia aktywow CBR nalezy sie spodziewac intensyfikacji wspolpracy
finansowej Rosji z panstwami przyjaznymi.

Nalezy podkresli¢, ze mozliwosci dalszej dywersyfikacji przez Rosje aktywow rezerwowych
o waluty i instrumenty finansowe panstw przyjaznych sg ograniczone ze wzgledu na ryzyko
zwigzane z tymi walutami i gospodarkami. Kursy tych walut charakteryzujq si¢ wysoka zmien-
noscia, rynki — niska ptynnoscia, a niektore z tych panstw stosujg kontrole kapitatu, co sprawia,
ze waluty i instrumenty tego rodzaju nie moga by¢ wykorzystywane do tworzenia rezerw.

Unieruchomienie i ewentualne wywtaszczenie aktywow CBR moze tez sprzyja¢ polityce
friendshoringu rezerw walutowych (lokalizowania w krajach przyjaznych politycznie), szcze-
golnie przez kraje, ktore moga by¢ narazone na sankcje. W polityce tej jako gtowna alternatywe

»6 P. Dzierzanowski, Ograniczone mozliwosci wspétpracy gospodarczej BRICS+, ,Biuletyn PISM”, nr 90 (2900),
24 czerwca 2024 r., www.pism.pl.

%7 Annual Report 2022, Bank of Russia, s. 248, www.cbr.ru.
28 Ibidem.
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wskazuje sie walute chinska™’. Czynnikiem sprzyjajacym wzrostowi znaczenia renminbi jako
waluty rezerwowej moze by¢ do pewnego stopnia postepujacy podziat $wiata na rywalizujace
bloki polityczno-gospodarcze. Jedna z istotnych przyczyn tego procesu jest dazenie bankow
centralnych krajow rozwijajacych sie do dywersyfikacji swoich rezerw walutowych w obliczu
coraz czestszego wykorzystywania przez Stany Zjednoczone dolara amerykanskiego jako na-
rzedzia polityki zagranicznej (tzw. weaponizacja dolara) i stosowania innych instrumentéw
zagranicznej polityki ekonomicznej. Otwarte pozostaje pytanie na ile sojusznicy beda zain-
teresowani utrzymywaniem z USA silnych wiezi ekonomiczno-finansowych. Polityka ad-
ministracji Donalda Trumpa (szczegdlnie handlowa) moze prowadzi¢ do ostabienia waluty
amerykanskiej*. Dotychczasowe badania wskazuja, ze wiele decyzji dotyczacych utrzymy-
wania rezerw walutowych (w tym papieréw wartosciowych USA) byto podejmowanych takze
pod wplywem motywacji geopolitycznych?*!. Colin Weiss podkresla, ze ok. 55-60% aktywow
rzadu amerykanskiego zostalo zakupionych przez panstwa pozostajace z USA w sojuszu
polityczno-wojskowym, a kolejne 15-20% papierdw wartosciowych nalezy do krajow, ktérym
Waszyngton przekazuje pomoc wojskowa**.

4.2. Srodki odwetowe podejmowane przez Rosje - biezace i przyszte

Federacja Rosyjska prowadzi dziatania odwetowe w odpowiedzi na zachodnie sankcje, w tym
unieruchomienie i potencjalne ryzyko wywlaszczenia aktywow CBR. Przygotowata w tym
zakresie instrumentarium prawne, ktdre bezposrednio lub posrednio uderza w aktywa nale-
zace do podmiotéw prywatnych z panstw nieprzyjaznych (w tym m.in. poprzez konfiskate
i przymusowa sprzedaz ich aktywow).

TABELA 3. PANSTWA NIEPRZYJAZNE WOBEC ROS]JI

Europa Panstwa cztonkowskie Unii Europejskiej, Albania, Andora, Czarnogoéra, Islandia,
Liechtenstein, Macedonia PéInocna, Monako, Norwegia, San Marino, Szwajcaria, Ukraina
i Wielka Brytania

Pozostale panstwa | Australia, Japonia, Kanada, Korea Pid., Mikronezja, Nowa Zelandia, Singapur, Tajwan,
USA

Zrédto: oprac. wlasne na podst. rozporzadzenia rzadu Federacji Rosyjskiej z 5 marca 2022 r.*#

Na ogloszonej przez Rosje liScie panstw nieprzyjaznych znajduje sie 48 panstw, w tym czton-
kowie Unii Europejskiej, Stany Zjednoczone i Wielka Brytania oraz ich sojusznicy i partnerzy.
Odnosne rozporzadzenie powotuje si¢ na dekret prezydenta Federacji Rosyjskiej z 5 marca
2022 r.,,0 tymczasowym porzadku realizacji zobowigzan wobec niektérych wierzycieli zagra-
nicznych”. Definiuje ono liste panistw i terytoriow obcych, ktore ,, podejmuja wobec Federagji
Rosyjskiej, rosyjskich oséb prawnych i fizycznych wrogie dzialania”?**. Ma to decydujace zna-

29 D. Skopiec, Perspektywy renminbi jako waluty rezerwowej, ,Obserwator Finansowy”, 18 marca 2024 r.,

www.obserwatorfinansowy.pl.

20 E. Fishman et al., How Trump Could Dethtrone the Dollar, ,Foreign Affairs”, 8 kwietnia 2025 r., www.foreignaffairs.com.

#1 Przyktadem jest analiza Huberta Zimmerman dotyczaca polityki Republiki Federalnej Niemiec wobec

Stanow Zjednoczonych w latach 1950-1971, w ktoérej wykazano, ze zachodnioniemiecka polityka monetarna
byta w istotnym stopniu ograniczana przez strategiczne zobowigzania wobec USA i innych sojusznikow.
Zob. H. Zimmerman, Money and Security: Troops, Monetary Policy and West Germany’s Relations With the United
States and Britain, 1950-1971, Cambridge University Press, Cambridge 2002, s. 4.

C. Weiss, Geopolitics and the US Dollar’s Future as a Reserve Currency, International Finance Discussion Papers
Nr 1359, pazdziernik 2022, www.federalreserve.gov.

242

23 Rozporzadzenie Rzadu Federacji Rosyjskiej z 5 marca 2022 r., nr 430-p, www.static.government.ru.

24 Ibidem.
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czenie dla dziatan odwetowych wobec 0osob prawnych i fizycznych z tych panstw. Stanowito
tez podstawe do podjecia przez Rade Dyrektorow Banku Rosji decyzji o wprowadzeniu tzw.
specjalnych kont typu ,S” (bankowe, depozytowe i brokerskie), czego celem jest zapobieganie
wyprowadzaniu srodkow pienieznych i aktywdéw z Rosji przez rezydentow krajow uznanych
za nieprzyjazne. Lista operacji na takich kontach jest ograniczona do okreslonych transakcji.
Poniewaz na konta typu ,,S”, oprocz zwrotéw kredytéw i pozyczek przez rezydentéw wobec
nierezydentow, wplacane sa takze $rodki ze sprzedazy firm i udziatéw w firmach, a takze
papiery wartosciowe wraz z wszystkimi zwiazanymi z nimi wyplatami, w przypadku bra-
ku mozliwosci wyprowadzenia tych srodkéw zagraniczni wtasciciele moga by¢ zmuszeni do
inwestowania ich w rosyjskie obligacje skarbowe (moze to by¢ jednym z nielicznych dostep-
nych sposobow inwestycji). Na tych kontach mogto si¢ w 2023 r. znajdowac nawet do 1 bln
rubli (11-13 mld dol.). Nie nalezy wyklucza¢, ze dochody te moga zosta¢ przeznaczone na re-
kompensate dla rezydentéw-inwestorow, ktorych srodki zostaly zamrozone w zagranicznych
jurysdykcjach?®.

Wywlaszczenie aktywow osoby fizycznej lub prawnej z panstwa nieprzyjaznego jest doko-
nywane przez rosyjski aparat panstwowy w trojaki sposob: dzieki regulacjom skierowanym
przeciwko wtascicielom przedsigebiorstw, decyzjom sagdowym nakazujacym zwrot aktywow
zdobytych rzekomo w wyniku niezgodnych z prawem prywatyzacji oraz poprzez wymuszo-
ne sprzedaze**. Wiadze rosyjskie przyjely w tym celu kilkadziesiat aktow lub projektow ak-
tow prawnych, ktére stanowig ramy prawne do podejmowania dziatart wobec podmiotéw
z panstw nieprzyjaznych.

Jednym z kluczowych sposréd tych aktow jest rozporzadzenie rzadu Federacji Rosyjskiej
z 6 marca 2022 r. nr 295*". Przewiduje ono znaczne ograniczenia mozliwosci sprzedazy akty-
woéw w Rosji przez podmioty z panstw nieprzyjaznych. Z jednej strony takie transakcje wy-
magaja zatwierdzenia przez komisje rzadowa ds. kontroli nad inwestycjami zagranicznymi
(a powyzej 50 mld rubli takze prezydenta). Z drugiej zas obciazaja podmioty panistw nieprzy-
jaznych znacznymi kosztami, w tym konieczno$cia uwzglednienia rabatu w wysokosci co
najmniej 60% wartosci rynkowej aktywow oraz uiszczenia podatku od transakcji sprzedazy,
ktory zostat okreslony na poziomie 35% wartosci rynkowej sprzedawanych aktywow.

Innym waznym aktem prawnym jest dekret prezydenta Federacji Rosyjskiej z 25 kwietnia
2023 r. nr 302 o tymczasowym zarzadzaniu niektérymi aktywami*®. Umozliwia on konfiskate
mienia nalezacego do podmiotéw zachodnich i moze by¢ szeroko zastosowany przez wtadze
rosyjskie w przypadku ewentualnego podjecia przez panstwa zachodnie decyzji o wywlasz-
czeniu aktywow CBR**.

5 A. Uprioro, Ymo maxoe cuema muna «C» u 3auem ux éséeau, 5 kwietnia 2023 r., www.conomy.ru.

#6 S, Djankov, A. Golovchenko, Expropriation, Russian style, CEPR, 24 stycznia 2025 r., www.cepr.org.

#7 Rozporzadzenie Rzadu Federacji Rosyjskiej z dnia 6 marca 2022 r. nr 295 w sprawie zatwierdzenia zasad wy-

dawania przez Rzadowa Komisje ds. Kontroli nad Realizacja Inwestycji Zagranicznych w Federacji Rosyjskiej
zezwolen na realizacje (wykonywanie) transakgji (operacji) rezydentéw z osobami zagranicznymi w celu wdro-
zenia dodatkowych tymczasowych srodkéw o charakterze ekonomicznym, majacych na celu zapewnienie sta-
bilnosci finansowej Federacji Rosyjskiej, oraz wprowadzenia zmian do Regulaminu Rzadowej Komisji ds. Kon-
troli nad Realizacjq Inwestycji Zagranicznych w Federacji Rosyjskiej, www.publication.pravo.gov.ru.

28 Dekret Prezydenta Federacji Rosyjskiej z dnia 25 kwietnia 2023 r. nr 302, www.publication.pravo.gov.ru.

9 Przepisy dekretu byly stosowane sporadycznie, wprowadzenie tymczasowego zarzadcy miato miejsce
m.in. w przypadku spoétki niemieckiej Uniper, ktorej spotka zalezna Unipro zostata przekazana pod zarzad
panstwowy. Unipro zarzadza pigcioma elektrowniami w Rosji 0 tacznej mocy ponad 11 gigawatéw. Zob. Russia
takes over of Uniper subsidiary, Reuters, 26 kwietnia 2023 r., www.reuters.com.
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Specjalne uregulowania przyjeta Rosja w odniesieniu do USA, ktére prowadzily najdalej idace
dziatania legislacyjne umozliwiajace konfiskate aktywow CBR (por. rozdziat 3). Dekret pre-
zydenta Federacji Rosyjskiej z dnia 23 maja 2024 r.*° wprowadza mozliwos¢ wykorzystania
amerykanskiego mienia znajdujacego sie na terytorium Rosji do rekompensaty szkod powsta-
tych w wyniku zajecia rosyjskich aktywdw na terenie Standw Zjednoczonych. Zgodnie z nim
konfiskata moze dotyczy¢ ruchomosci i nieruchomosci nalezacych do Stanéw Zjednoczonych
lub ich obywateli, papieréw wartosciowych, udzialéw w kapitatach zakladowych rosyjskich
podmiotéw prawnych nalezacych do USA lub ich obywateli, praw majatkowych nalezacych
do USA lub ich obywateli. Wskazuje to, ze Rosja jest gotowa dokona¢ konfiskaty ewentual-
nych aktywow panstw, ktore wywlaszcza srodki CBR.

TABELA 4. PRZYKEADY WYWEASZCZEN SPOLEK ZACHODNICH

Projekty Spotki zachodnie Uwagi
Sachalin-1 i Sachalin-2 Shell (WIk. Brytania) — 27,5% Rekompensata — 1,2 mld dol.
Exxon (USA) - 30% Pelne wywtlaszczenie bez
rekompensaty
Mitsui & Co i Mitsubishi (Japonia) | Utrzymaty udziaty w projektach

Zrédto: oprac . whasne.

Jesli chodzi o dziatania wobec spolek z panstw nieprzyjaznych, wladze rosyjskie zastosowa-
ty trzy odmienne rozstrzygniecia, czesciowo lub catkowicie motywowane politycznie. Na
mocy dekretu prezydenckiego udzialy spdtki amerykanskiej Exxon-Mobil (cato$¢ jej udzia-
fow w Rosji to ponad 4 mld dol.) w projekcie Sachalin-1 zostaly przejete przez skarb panstwa
i przekazane rosyjskiemu operatorowi kontrolowanemu przez spotke Rosnieft bez prawa do
odszkodowania. W przypadku projektu Sachalin-2 Shell utracit 27,5% udziatéw za rekompen-
sata, natomiast spdtki japonskie zachowaly mniejszosciowe udziaty>'.

Innym przyktadem rosyjskich dziatan odwetowych wobec podmiotéow prywatnych moze by¢
wyrok sadu arbitrazowego w Sankt Petersburgu i obwodzie leningradzkim z 18 maja 2024 r.,
ktory zajat aktywa trzech europejskich bankow (UniCredit, Deutsche Bank i Commerzbank)
o wartos$ci ponad 700 mln euro. Rosyjski RusChemAlliance, spotka zalezna Gazpromu, doma-
gata sie od bankow wyptaty gwarancji bankowych zwigzanych z umowa z niemiecka firma
Linde na budowe zaktadu przetworstwa gazu w Ust-Ludze. Po zawieszeniu przez Linde prac
(w wyniku sankcji UE) RusChemAlliance zwrdcit si¢ do bankow o realizacje zobowiazan, cze-
go odmowily, powotujac sie na ryzyko naruszenia sankcji. Zajecie aktywow przez rosyjski
sad jest reakcja na postepowanie bankdéw, ktére probowaty wycofac sie z dziatalnosci w Rosji
w obliczu rosnacych sankcji miedzynarodowych®=.

Przykladem istniejacych jeszcze przed 2021 r., niekorzystnych dla spétek miedzynarodowych
regulacji, ktére mogtaby zastosowac Rosja w razie konfiskaty srodkéw CBR, jest z kolei prawo
Lugowoja. Umozliwia ono przeniesienie sporow, ktére powinny rozstrzyga¢ miedzynarodo-
we trybunaly arbitrazowe, pod jurysdykcje Federacji Rosyjskiej na podstawie jednostronnego
o$wiadczenia woli rosyjskiego podmiotu objetego restrykcjami, w tym sankcjami sektorowymi.
Zastosowanie tej klauzuli procedury arbitrazowej dotyczy takze umow juz zawartych, ktdre

0 Dekret Prezydenta Federacji Rosyjskiej z dnia 23 maja 2024 r. nr 442, www.publication.pravo.gov.ru.

»!1 R.X.Zahralddin-Aravena, The Emerging Indirect Expropriation Strategy under Russian Sanctions, Tax, and Bankruptcy
Laws, ,Business Law Today”, 14 wrzesnia 2023 r., www.businesslawtoday.org.

»2 Russian court seizes over 700 million euro assets from UniCredit, Deutsche Bank & Commerzbank as part of lawsuit
over gas project halted by sanctions, Business & Human Rights Resource Centre, 18 maja 2024 r., www.business-
humanrights.org.
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wskazuja miedzynarodowe sady polubowne jako wtasciwe do rozstrzygania sporow>>. W razie
intensyfikacji wykorzystania tego srodka przez Rosje po dokonaniu przez panistwa konfiskaty
aktywéw CBR dochodzenie przez zachodnich kontrahentéw naleznosci od spotek rosyjskich
bedzie utrudnione i uzaleznione od decyzji rosyjskich sadow, ktdre nie sa niezawiste.

Nalezy takze podkresli¢, ze — poza funkcjonujacymi obecnie przepisami — wladze rosyjskie pra-
cuja nad kolejnymi rozwigzaniami. Komisja rzadowa ds. legislacyjnych zatwierdzita w lutym
2025 r. projekt ustawy przygotowany przez Ministerstwo Sprawiedliwosci, ktéry wprowadza
mechanizm konfiskaty zagranicznych aktywoéw — zaréwno panstwowych, jak i prywatnych>*.
Dokument zmienia Kodeks postepowania arbitrazowego oraz ustawy , O dziatalnosci ocenia-
jacej” i, O postepowaniu egzekucyjnym”. Ministerstwo Sprawiedliwo$ci opracowato projekt
w odpowiedzi na plany Stanéw Zjednoczonych dotyczace przejecia aktywoéw CBR. Zgodnie
z nim stronami w postepowaniach beda mogly by¢ Federacja Rosyjska lub CBR, a pozwanymi —
panistwa uznane za ,nieprzyjazne”. Sprawy beda rozpatrywane przez Sad Arbitrazowy obwodu
moskiewskiego. Sad bedzie mial prawo z wlasnej inicjatywy wystepowac do komisji rzagdowej
o udostepnienie wykazu majatku znajdujacego sie na terytorium Rosji, ktory moze zostac zajety.

Obecna sytuacja wptywa bezposrednio na funkcjonowanie zachodnich przedsigbiorstw
w Rosji. Cho¢ wigkszos¢ z nich rozwazata zakoniczenie dzialalnosci, biorac pod uwage za-
chodnie sankcje i wojne na Ukrainie, jest to — w zwiazku z ograniczeniami prawnymi i poli-
tycznymi w Federacji Rosyjskiej — skomplikowane i kosztowne. Wedlug danych Kijowskiego
Instytutu Ekonomicznego (stan na dzien 1 stycznia 2025 r.) 467 spotek catkowicie wycofato sie
z Rosji od 24 lutego 2022 r. Wygenerowaty one w 2021 r. przychody w wysokosci 105 mld dol.
(32,8% tacznych przychoddw firm zagranicznych w Rosji) oraz zaptacity ok. 6 mld dol. podat-
koéw (23,3% wszystkich podatkéw placonych przez spdtki przed 2022 r.). Jednoczesnie ponad
1300 spotek oglosito plany wycofania sie z rynku rosyjskiego, jednak proces ten nie zostat za-
konczony — czes¢ firm sprzedala partie swoich aktywow, rozpoczeta procedury upadtosciowe
lub zmierzyta si¢ z nacjonalizacja ich aktywdéw. Lacznie tylko 11,5% firm miedzynarodowych
catkowicie opuscito rynek rosyjski, ok. 33,5% wstrzymato dziatalnos¢ lub ogtosito plany jej
zakonczenia, podczas gdy 55% firm nadal funkcjonuje w Ros;ji*®.

Zgodnie z danymi KSE warto$¢ aktywoéw zagranicznych przedsiebiorstw, ktére do konca
2023 r. nie opuscily rynku rosyjskiego, wynosita ok. 190 mld dol. (w tym 131 mld dol. — akty-
wa podmiotow z panstw G7). Nie wydaje sig, aby nalezato zaktadac, ze moze dojs¢ do catko-
witego (lub masowego) wywlaszczenia aktywow zachodnich. Byloby to niezgodne z diugo-
terminowym interesem Rosji, ktéra po zakoniczeniu wojny na Ukrainie bedzie potrzebowata
powrotu inwestorow zagranicznych (w tym zachodnich). Zastosowanie szeroko zakrojonych,
represyjnych srodkéw odwetowych mogloby skutecznie zniecheci¢ inwestoréw do ponowne-
go wejscia na rynek rosyjski*®.

253

Przyktadem jest sprawa sporu Uraltransmaszu z polska firma PESA. Jej pozew trafit do Sadu Najwyzszego Ro-
sji po odrzuceniu skargi przez trzy instancje krajowych sadow arbitrazowych, ktére uznaty, ze pomimo sankgji
firma mogta uczestniczy¢ w postepowaniu przed Trybunatem Arbitrazowym w Sztokholmie. Zob. I. Wisniew-
ska, Biznes w Rosji — arbitraz krajowy zamiast miedzynarodowego, ,,Analizy OSW”, 16 grudnia 2021 r., www.osw.pl.

24 Baacmu 0000puAL MexanHusm KoH@uckat i sapydexHolx axmusos 6 Poccuu, ,Beaomoctn”, 3 lutego 2025 r., www.rbc/ru.
5 Quer 160 international companies left Russia in 2024, Kyiv School of Economics, 8 stycznia 2025 r., www.kse.ua.
»6 B. Hilgenstock et al., op.cit. s. 5.
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5.MOZLIWOSCI UZASADNIENIA WYWEASZCZENIA AKTYWOW CBR
Z PERSPEKTYWY PRAWA MIEDZYNARODOWEGO
Stefania Kolarz

5.1. Zastosowanie srodkow zaradczych (countermeasures)

By przekonac inne kraje o legalnosci wywtaszczenia CBR, panstwa G7 moga prébowac przed-
stawic je jako $rodek zaradczy, tj. odpowiedz na razace naruszenie prawa miedzynarodowego
przez Rosje*’. Moga tego dokonac, zaprzestajac wykonywania swoich zobowigzan wobec niej,
m.in. poszanowania jej immunitetu®®. Zasady stosowania srodkéw zaradczych sg okreslone
w art. 49-52 Artykuléw o odpowiedzialnosci panistw za czyny miedzynarodowo bezpraw-
ne*’, ktore sa uwazane przez liczne panstwa i ekspertow oraz Miedzynarodowy Trybunat
Sprawiedliwosci i wiele sadoéw krajowych za generalnie kodyfikujace miedzynarodowe pra-
wo zwyczajowe i w ten sposdb precyzujace normy, ktdre wiaza wszystkie panstwa*. Zgodnie
z Artykutami poszkodowane panstwo moze zastosowac srodki zaradcze przeciw panstwu
naruszajacemu prawo miedzynarodowe wytacznie w celu naklonienia go do wypetnienia zo-
bowigzan. Dodatkowo powinno uprzedzi¢ panstwo, przeciw ktdremu zamierza zastosowac
taki srodek, i zapewni¢, by byt proporcjonalny do skali dokonanego naruszenia.

Oczywistym uprawnionym do zastosowania srodkéw zaradczych jest Ukraina, ale moga
uczyni¢ to zbiorowo takze jej sprzymierzency, w tym czlonkowie G7. Wskazuja na taka
mozliwos¢ orzecznictwo miedzynarodowe (np. wyrok MTS w sprawie Gambia przeciwko
Mjanmie*'), praktyka panstw (np. USA, Wielkiej Brytanii i Francji w odpowiedzi na zaata-
kowanie Kuwejtu przez Irak w latach 90.?) i opinie ekspertow. W celu uzasadnienia kolek-
tywnego zastosowania srodkéw zaradczych przez czlonkéw G7 konieczne byloby powota-
nie si¢ na naruszenie przez Rosje obowigzkéw, ktére ma ona wzgledem catej spotecznosci
miedzynarodowej (tj. o charakterze erga omnes)*?, np. pokojowego rozstrzygania sporéw czy
zakazu agresji. Dodatkowym argumentem za zastosowaniem $rodkow zaradczych jest tez

»7 1. Wisniewska, op. cit.

»8 D. Franchini, Ukraine Symposium..., op. cit., por. art. 22 Artykuléw o odpowiedzialnosci panstw za czyny
miedzynarodowo bezprawne, aneks do rezolucji Zgromadzenia Ogdlnego ONZ nr 56/83 z 12 grudnia 2001 r.
z pdzn. zm.

0 Artykuty o odpowiedzialnosci panstw za czyny miedzynarodowo bezprawne, aneks do rezolucji Zgromadzenia
Ogdlnego ONZ nr 56/83 z 12 grudnia 2001 r. z pdzn. zm.

20 Por. np. F.I. Paddeu, C.J. Tams, Encoding the law of State responsibility with courage and resolve: James Crawford
and the 2001 Articles on State Responsibility, ,Cambridge International Law Journal” 2022, t. 11, nr 1, s. 21 i 23;
F.L. Bordin, Reflections of Customary International Law: The Authority of Codification Conventions and ILC Draft
Articles in International Law, , International and Comparative Law Quarterly” 2014, t. 63 s. 538. Co do stanowiska
MTS i sadow krajowych por. np. C.M.]J. Ryngaert, D.W.H. Siccama, Ascertaining Customary International Law:
An Inquiry into the Methods Used by Domestic Courts, ,Netherlands International Law Review” 2018, t. 65,
s. 10-11. Wspominany dokument uwaza si¢ za ,generalnie kodyfikujacy” normy prawa zwyczajowego, bo
pojedyncze jego postanowienia budza watpliwosci czesci panistw. Petna ocena tresci norm prawa zwyczajowego
wymagataby jednak przesledzenia wieloletniej praktyki panistw i ich opinii na temat poszczegoélnych zasad
odpowiedzialnosci miedzynarodowej co wykracza poza zakres tego raportu.

#1 M. Mills, T. Poston, O.A. Hathaway, op. cit.

%2 Y. Ziskina, J. Firestone, T. Nesterchuk, op. cit., s. 7.
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Por. M. Mills, T. Poston, O.A. Hathaway, op. cit. Wynika to nie bezposrednio z artykutow, ktére dotycza srodkow
zaradczych, ale art. 42 Artykuléw o odpowiedzialno$ci paniistw za czyny miedzynarodowo bezprawne, ktory
przewiduje Ze pociagniecia do odpowiedzialnosci migdzynarodowej za naruszenia moze domagac sie tez grupa
panstw — w tym panstwo bezposrednio poszkodowane naruszeniem — lub spotecznos¢ miedzynarodowa jako
cato$¢, jezeli naruszenie szczegdlnie dotyka to panstwo lub ma taki charakter, ze radykalnie zmienia pozycje
wszystkich pozostatych panistw, wobec ten obowiazek istnieje, w zakresie przysztego jego wykonania.
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powazna zmiana sytuacji panstw trzecich, zwlaszcza europejskich. Pelnoskalowa agresja Rosji
na Ukraing wptynela na ich bezpieczenstwo i wymusita znaczace zwigkszenie nakladéw na
obronnos¢, zwtaszcza ze np. od 2022 r. zdarzaty sie przypadki, gdy pociski spadaty na teryto-
ria Polski czy Rumunii, stanowiac bezposrednie zagrozenie dla ich ludnosci.

Przeciwnicy podejscia dopuszczajacego stosowanie zbiorowych srodkéw zaradczych we
wspolnym interesie przestrzegaja przed wykorzystywaniem takiej mozliwosci w zlej wierze
i przed eskalowaniem wzajemnie nakladanych srodkow?*. Biorac pod uwage dotychczasowe
dziatania Rosji, mozna jednak stwierdzi¢, Zze tego rodzaju obawy nie powinny by¢ czynnikiem
decydujacym w rozwazaniach dotyczacych zastosowania przeciw niej sSrodkoéw zaradczych,
poniewaz Rosja sama dzialata w zlej wierze, rozpoczynajac konflikt i go eskalujac.

Druga potencjalng przeszkoda w probach uzasadnienia wywlaszczenia CBR na podstawie
érodkéw zaradczych jest cel ich stosowania. Srodki zaradcze s tradycyjnie wykorzystywane
do przymuszenia panstwa do przestrzegania prawa miedzynarodowego, a nie np. do uzy-
skania od niego odszkodowania, ktore stuzyltoby przywrdceniu stanu sprzed naruszenia tego
prawa®®. W zwiazku z tym powinny by¢ czasowe i odwracalne®®, co jest problematyczne
w przypadku wywtaszczenia®’. Co prawda jest ono odwracalne (jako szkoda majatkowa), ale
w zalozeniu ma raczej wywotad trwaty skutek. Niemniej i w tym wypadku istniejgq argumen-
ty dopuszczajace takie dzialanie. Rozwoj miedzynarodowego prawa zwyczajowego zaczyna
rozszerza¢ wspomniany klasyczny cel stosowania $rodkéw zaradczych (czyli przymuszenie
do zaprzestania naruszen) o zabezpieczenie odszkodowania dla panstwa poszkodowanego
w wyniku tych naruszen®®. W tym kontekscie szczegdlnie istotny staje sie¢ sposob wykorzy-
stania wywtaszczonych aktywow. Zgodnie z art. 49 ust. 3 Artykutow zastosowanie srodkow
zaradczych powinno by¢ odwracalne ,na ile jest to mozliwe”, co mogtoby stanowi¢ furtke do
konfiskaty i przekazania aktywdéw Ukrainie, bo takie dzialanie zawsze jest odwracalne (moz-
liwos$¢ dokonania zwrotnego przelewu), cho¢ ekonomicznie nieoptacalne, poniewaz w wiek-
szosci przypadkow bedzie wiazato sie z koniecznoscig zwrotu z odsetkami. Bezpieczniejsze
jest wiec wykorzystanie aktywow w sposob utatwiajacy ewentualny zwrot, np. w celu zabez-
pieczenia roszczen wobec Rosji, zamiast przeznaczenia ich na odbudowe Ukrainy.

5.2. Dzialanie w samoobronie

Wywlaszczenie na potrzeby pomocy bronigcej si¢ Ukrainie mogtoby by¢ uzasadnione jako
zbiorowa samoobrona®’, o ktérej mowi art. 51 Karty Narodéw Zjednoczonych (KNZ),
a ponadto art. 21 Artykutow o odpowiedzialnosci panistw za czyny miedzynarodowo bez-
prawne. Zgodnie z KNZ zaatakowane panstwo ma prawo do indywidualnej lub zbiorowej
samoobrony, zanim Rada Bezpieczenstwa (RB) zastosuje $rodki konieczne dla utrzymania
miedzynarodowego pokoju i bezpieczenistwa. Paristwa ja podejmujace musza natychmiast po-
wiadomié RB i nie moga naruszac jej kompetencji do utrzymania albo przywrdcenia miedzy-
narodowego pokoju i bezpieczenstwa. W omawianej sytuacji nie jest jednak prawdopodobne
podjecie przez RB jakichkolwiek dziatan, poniewaz Rosja ma w niej prawo weta i w zwigzku
z tym zablokuje wszelkie decyzje sprzeczne z jej interesami. Dlatego zastosowanie zbiorowej

#4 M. Mills, T. Poston, O.A. Hathaway, op. cit.
25 L. Dubois, S. Fleming, op. cit.

266 D. Franchini, Immobilised Assets..., op. cit.
%7 M. Mills, T. Poston, O.A. Hathaway, op. cit.
28 Ibidem.

29 D. Franchini, Immobilised Assets..., op. cit.
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samoobrony bytoby tym bardziej mozliwe — bo nie ma zadnych perspektyw, by RB zastoso-
wala $rodki konieczne do utrzymania miedzynarodowego pokoju i bezpieczenistwa. Ponadto
samoobrona zgodna z KNZ moze mie¢ miejsce wylacznie w trakcie agresji oraz musi by¢
niezbedna i proporcjonalna®’. Réwniez i te przestanki raczej pozostatyby spetnione w oma-
wianej sytuacji. Przede wszystkim, mimo prowadzonych rozmow pokojowych Rosja konty-
nuuje ataki na Ukraine. Mniej jednoznaczna pozostaje ocena niezbednosci takiego dziatania.
Cho¢ pozbawienie Rosji dostepu do srodkéw finansowych jest konieczne, by nie zostaty one
przeznaczone na kontynuowanie agresji, zadanie to spelnia juz zamrozenie aktywéw CBR.
Tym, czego nie udalo sie wyegzekwowac samym zamrozeniem aktywow, bylto zaprzestanie
atakow na Ukraine. Wydaje si¢ jednak, Ze oceng spelnienia tej przestanki nalezy taczy¢ z wy-
mogiem proporcjonalnosci dziatani. W $wietle szacowanej wysokosci strat poniesionych przez
Ukraine nie budzi ona watpliwosci, zwtaszcza ze konfiskata srodkow CBR zostalaby zastoso-
wana po uprzednim zamrozeniu aktywdw — zatem stopniujac poziom presji wywieranej na
Rosje. Poniewaz agresor jej nie ulegl, mozna argumentowac, ze konieczne jest jej zwigkszenie,
co moze nastgpi¢ m.in. w drodze wywlaszczenia.

W porownaniu ze srodkami zaradczymi samoobrona jest o tyle dogodniejsza do zastosowania
jako podstawa wywlaszczenia, ze w jej przypadku nie ma wymogu odwracalnosci dziata-
nia?”!. W kontekscie samoobrony pojawia si¢ jednak inna watpliwos¢: czy wywtaszczenie —
nieobejmujace zastosowania przymusu czy sily zbrojnej — bedzie nadal wpisywato sie¢ w kate-
gorie samoobrony?*?. Cho¢ samoobrona rzeczywiscie kojarzy sie z uzyciem srodkow sitowych
i przez wielu ekspertoéw jej formy sa do nich zawezane*?, stosowanie lagodniejszych srodkéw
nie powinno by¢ w tym kontekscie wykluczane, biorac pod uwage cele i zasady prawa mie-
dzynarodowego (ktore dopuszcza uzycie sily wylacznie w ostatecznosci). Dopuszczalnosé
wywlaszczenia jako srodka samoobrony cztonkéw G7 mozna tez wywodzic z innych przepi-
sow KNZ. Przede wszystkim art. 41 i 42 wskazuja, ze nawet RB w pierwszej kolejnosci powin-
na stosowac srodki niewymagajace uzycia sity zbrojnej, mozliwej do wykorzystania dopiero,
gdy inne okaza si¢ niewystarczajace. W tym kontekscie stuszne wydaje si¢ wiec zatozenie, ze
samoobrona, ktdra nie wymaga uzycia sity zbrojnej, powinna by¢ dopuszczalna.

Jednoczesnie panstwa wspierajace Ukraine powinny podjac kroki ostroznosciowe (np. ztoze-
nie deklaracji wskazujacej, ze ich dziatania sa podejmowane w zwiazku ze szkodami ponie-
sionymi wskutek rosyjskiego ataku), by wspdlne powotanie si¢ na samoobrone nie zostato
poczytane za pozostawanie z Rosjg w stanie wojny.

5.3. Potraktowanie Rosji jako paristwa sponsora terroryzmu

Inng droga do wywtaszczenia CBR mogloby by¢ uznanie jego aktywdw za zwiazane z dziatal-
nosciq terrorystyczna. Poza atakami na Ukraing, w szczegdlnosci na jej infrastrukture cywilng
i ludno$¢, obliczonymi na zastraszenie jej i wywarcie przez nia presji na wladze, Rosja wspiera
rezimy i organizacje terrorystyczne. Dokonywata tez zamachdw na terenie obcych panstw, np.
na Siergieja Skripala w Wielkiej Brytanii w 2018 r. i na sktad amunicji w Czechach w 2014 r.,
co tym bardziej uzasadnia uznawanie jej za panstwo terrorystyczne przez Ukraing (co juz ma
miejsce) i przez jej sprzymierzencéw. Uznanie Rosji za sponsora terroryzmu umozliwialoby jej

2

S|

© Legal options for confiscation... op. cit., s. 31.
#1 P. Butchard, op. cit., s. 68.

22 D. Franchini, Immobilised Assets..., op. cit.
273 Legal options for confiscation..., op. cit., s. 31.
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wywlaszczenie w niektorych porzadkach prawnych, np. USA i Kanady**. W UE i w jej pan-
stwach czlonkowskich brak jest jednak jednolitych rozwiazan pozwalajacych na takie dziatanie.

Na poziomie krajowym parlamenty (lub ich izby) Polski, Czech i republik battyckich przyjmo-
watly juz rezolucje uznajace Rosje za panstwo terrorystyczne, panstwo sponsora terroryzmu
lub okreslajace jej rezim mianem terrorystycznego. W tym tonie wypowiadat si¢ tez m.in. byly
przewodniczacy Rady Europejskiej Charles Michel, ktory stwierdzit, Ze rosyjskie dziatania byty
,terroryzmem geopolitycznym”?>. W rezolucji z 23 listopada 2022 r.*”® Parlament Europejski
uznat Rosje za panstwo sponsorujace terroryzm i stosujace srodki terroru, a takze wezwal UE
ijej panistwa cztonkowskie do opracowania unijnych ram prawnych pozwalajacych uzna¢ dane
panistwo za sponsorujace terroryzm i stosujace srodki terroru, a nastepnie rozwazenia zasto-
sowania takich okreslen do Rosji*”. Postulat Parlamentu nie zostat jednak jeszcze wdrozony,
a ponadto ani Rosja, ani CBR nie sa uwzglednione na unijnej liscie terrorystow, ktéra obejmuje
osoby fizyczne, prawne, grupy i inne podmioty zwiazane z terroryzmem?*®. Cho¢ tak szerokie
ujecie teoretycznie stwarza mozliwos¢ umieszczenia na tej liscie panstwa, a tym bardziej jego
banku centralnego, rozporzadzenie Rady z 2001 r. w sprawie szczegdlnych srodkow restrykceyij-
nych skierowanych przeciwko niektérym osobom i podmiotom, a majacych na celu zwalczanie
terroryzmu®®, przewiduje jedynie zamrozenie aktywow, nie za$ wywlaszczenie podmiotéw
uwzglednionych na liscie. O ile wigc samo taczenie Rosji z aktami terroryzmu w wypowiedziach
politycznych jest dos¢ powszechne, o tyle w prawie unijnym brakuje mechanizmdw, ktére wia-
zalyby taka kwalifikacje Rosji z mozliwo$ciag wywlaszczenia CBR.

W kontekscie mozliwosci wywlaszczenia podmiotu powiazanego z dziatalnoscia terrorystycz-
na czesto przywolywana jest konwencja Rady Europy z 2005 r. o praniu, ujawnianiu, zajmo-
waniu i konfiskacie dochodéw pochodzacych z przestepstwa oraz o finansowaniu terroryzmu
(zw. konwencja warszawska), podpisana réwniez przez UE i ratyfikowana przez jej panstwa®”.
Jej tekst wprost zobowigzuje kraje cztonkowskie do wprowadzenia w porzadkach krajowych
odpowiednich srodkéw (ustawodawczych lub innych) umozliwiajacych konfiskate mienia stu-
zacego do popelnienia okreslonych przestepstw, w tym o charakterze terrorystycznym, i zobo-
wigzuje panstwa do wspotpracy w tym zakresie. Wywtaszczenie Rosji na jej podstawie réwniez
bedzie problematyczne. Przede wszystkim przeszkoda moze by¢ jej immunitet. Tres¢ konwencji
warszawskiej nie precyzuje, kto moze by¢ sponsorem terroryzmu, co z jednej strony stwarza
przestrzen do takiej kwalifikacji takze panistwa, ale z drugiej — utrudnia pociagniecie go do od-
powiedzialnosci, bo nie odnosi sie do stosowania (badz nie) immunitetu®®'. Cho¢ Rosja pozostaje
zwigzana konwencja??, nie mozna tego interpretowac jako zrzeczenia si¢ przez nia immunitetu,
bo rezygnacja z tego przywileju musi by¢ wyrazona wprost*.

274 Legal options for confiscation..., op. cit.

75 1 marca 2022 r., w trakcie nadzwyczajnej debaty poswieconej rosyjskiej napasci na Ukraing w Parlamencie

Europejskim.
776 Rezolucja Parlamentu Europejskiego z dnia 23 listopada 2022 r. w sprawie uznania Federacji Rosyjskiej za panstwo

sponsorujgce terroryzm, Parlament Europejski, www.europarl.europa.eu.
77 Ibidem, pkt 2.
78 Sankcje za terroryzm, Rada Unii Europejskiej, www.consilium.europa.eu.

279

Rozporzqdzenie Rady (WE) nr 2580/2001 z dnia 27 grudnia 2001 r. w sprawie szczegélnych srodkéw restrykcyjnych
skierowanych przeciwko niektorym osobom i podmiotom majgcych na celu zwalczanie terroryzmu, tekst skonsolidowany,
Rada Unii Europejskiej, www.eur-lex.europa.eu.

20 Chart of signatures and ratifications of Treaty 198, Rada Europy, www.coe.int.
#1 - Legal options for confiscation..., op. cit, s. 42.

%2 Chart of signatures and ratifications of Treaty 198, op. cit.

23 Legual options for confiscation..., op. cit., s. 44.

POLSKIINSTYTUT SPRAW MIEDZYNARODOWYCH



PERSPEKTYWY WYKORZYSTANIA ZAMROZONYCH AKTYWOW CENTRALNEGO BANKU ROSJI 55

5.4. Inne mozliwe podstawy wynikajace z instrumentow migdzynarodowych

Wywtlaszczenie CBR bez poszanowania immunitetu Rosji mozna probowac uzasadniac stoso-
waniem doktryny koniecznosci (necessity), o ktorej mowa w art. 25 Artykutow o odpowiedzial-
nosci panstw za czyny miedzynarodowo bezprawne. Dziatanie prowadzone przez panstwo
pod wptywem koniecznosci nie jest niezgodne z prawem, gdy zostanie wykazane, ze byta to
jedyna mozliwos¢ ochrony jego zywotnych intereséw przed powaznym i bezposrednim zagro-
zeniem oraz ze interesy panstwa, ktoremu zaszkodzi tego rodzaju dziatanie (albo spotecznosci
miedzynarodowej jako calosci), nie zostang w ten sposob powaznie naruszone. W tym wy-
padku uzasadnieniem bylaby koniecznos¢ skutecznego pozbawienia Rosji sSrodkéw, ktorymi
mogtaby finansowac kontynuowanie agres;ji (ryzyko nieprzedtuzenia sankcji w postaci ich za-
mrozenia), co lezy w interesie nie tylko paristwa dokonujacego wywlaszczenia, ale takze catej
spotecznosci miedzynarodowej. Jest to dodatkowa podstawa, ktéra mozna wykorzysta¢ w celu
wzmocnienia argumentacji za wywlaszczeniem z powotaniem sie¢ np. na srodki zaradcze.

Innych podstaw mozna poszukiwa¢ w aktach przyjmowanych na poziomie Rady Europy.
Polityczng wole takiego dziatania wykazato jej Zgromadzenie Parlamentarne w rezolucji 2539
(2024) w sprawie wsparcia odbudowy Ukrainy. Wskazano tam, Ze ,zamrozone rosyjskie pan-
stwowe aktywa finansowe musza zosta¢ udostepnione na odbudowe Ukrainy. Pafistwa posia-
dajace te aktywa powinny wspotpracowac i przekazad je do miedzynarodowego mechanizmu
rekompensat [...] nadszed! czas, aby panstwa cztonkowskie Rady Europy przeszty od sankgji
do $rodkow zaradczych”, i podkreslono, ze nie naruszaja one suwerennego immunitetu pan-
stwa®. Choc¢ tres¢ rezolucji odwotuje si¢ do prawa miedzynarodowego, sama w sobie nie sta-
nowi podstawy prawnej do wywlaszczenia, w zwigzku z czym konieczne jest odwotanie si¢
do konkretnych konwencji Rady Europy. W tym kontekscie najbardziej intuicyjna podstawa
bylaby konfiskata srodkow stuzacych do popelnienia przestepstwa, ktora jest dopuszczana na
podstawie konwencji o praniu, ujawnianiu, zajmowaniu i konfiskacie dochodéw pochodza-
cych z przestepstwa z 1990 r.”* Konwencja zobowigzuje panistwa do przyjmowania niezbed-
nych srodkow ustawodawczych (lub innych) do konfiskaty srodkéw stuzacych do popetnie-
nia przestepstwa®* oraz udzielania sobie wzajemnie pomocy prawnej w tym zakresie.

W zwiazku z masowym wywozem ukrainskich dzieci do Ros;ji*” kolejng podstawq do wywtasz-
czenia Rosji méglby byc¢ tez art. 15 ust. 4 konwencji w sprawie dziatan przeciwko handlowi ludz-
mi*®, na mocy ktdrego panstwa podejmuja takie srodki ustawodawcze lub inne, jakie moga by¢
konieczne do zagwarantowania odszkodowan dla ofiar handlu ludzmi. Artykut ten sugeruje row-
niez tworzenie przez te pafistwa funduszy odszkodowan dla ofiar, ktére mogtyby by¢ finansowa-
ne z aktywdéw uzyskanych w wyniku konfiskaty narzedzi lub dochodéw pochodzacych z prze-
stepstw handlu ludzmi i podrabiania lub dostarczania falszywych dokumentow tozsamosci*®.

Analogicznie, ze wzgledu na straty w srodowisku naturalnym wynikte z rosyjskiego ata-
ku na Ukraing, podstaw wywlaszczenia mozna tez szuka¢ w konwencji w sprawie ochrony

%4 Resolution no 2538 (2024) Support for the reconstruction of Ukraine, pkt 6, Zgromadzenie Parlamentarne Rady
Europy, www.pace.coe.int.

%5 Konwencja Rady Europy o praniu, ujawnianiu, zajmowaniu i konfiskacie dochodow pochodzqcych z przestepstwa oraz

o finansowaniu terroryzmu, sporzqdzona w Warszawie dnia 16 maja 2005 r., Dz.U. z 2008 r., nr 165, poz. 1028.
6 Art. 2 ust. 1 Konwencji Rady Europy o praniu, ujawnianiu, zajmowaniu i konfiskacie dochodéw pochodzgcych
z przestepstwa.
%7 Por. M. Piechowska, Deportacja ukrairiskich dzieci do Rosji, ,,Biuletyn PISM”, nr 180 (2801), 30 listopada 2023 r.,
www.pism.pl.
28 Konwencja Rady Europy w sprawie dziatan przeciwko handlowi ludZmi, sporzqdzona w Warszawie dnia 16 maja 2005 1.,
Dz.U. 22009 r., nr 20, poz. 107.

29 Art. 23 ust. 3 Konwencji Rady Europy w sprawie dziatan przeciwko handlowi ludzmi.

POLSKIINSTYTUT SPRAW MIEDZYNARODOWYCH



56 PERSPEKTYWY WYKORZYSTANIA ZAMROZONYCH AKTYWOW CENTRALNEGO BANKU ROSJI

srodowiska poprzez prawo karne**. Konwencja wprost zobowigzuje panstwa do przyjecia
podstaw do konfiskaty srodkéw stuzacych do popelnienia okreslonych w niej przestepstw
i dochodoéw z nich, cho¢ dopuszcza ztozenie przez nie zastrzezenia w tym zakresie®'.

Cho¢ wspomniane akty dopuszczajq mozliwos¢ wywlaszczenia, kwestia ich skutecznego za-
stosowania przeciw Rosji jest watpliwa, bo tres¢ konwengji sugeruje ich stosowanie przede
wszystkim wobec podmiotéw niepanistwowych. Akty te nie wskazuja, czy panstwo moze do-
puscié sie naruszen, ktére prowadza do wywtlaszczenia, cho¢ nie wykluczaja tego wprost.
Pozostawia to panstwom mozliwos¢ staran o pociaggniecie Rosji do odpowiedzialnosci na tej
podstawie, zwlaszcza na drodze pozasadowej, ale szanse na to sa nikte, a efekt tych dziatan
bedzie ograniczony immunitetem Rosji, poniewaz wywlaszczenie bedzie dokonywane przez
panstwa strony tych konwengji, nie zas trybunat miedzynarodowy.

TABELA 5.MOZLIWE PODSTAWY PRAWNE WYWEASZCZENIA AKTYWOW CBR

innych naruszen

cztonkéw G7

- brak odwracalnosci
dziatania

- uzasadnienie przekazania
srodkéw na odbudowe
Ukrainy

Proponowane System prawny Zalety rozwigzania Potengjalne trudnosci
rozwiazanie
Wywtaszczenie jako miedzynarodowy - usprawiedliwione - wymog odwracalnego
$rodek zaradczy naruszenie immunitetu charakteru konfiskaty
- mozliwo$¢ zbiorowego - ryzyko finansowe
zastosowania przez - uzasadnienie przekazania
cztonkow G7 érodkéw na odbudowe
- uzasadnienie przekazania Ukrainy
srodkéw na zbrojenie
Ukrainy
Wywtlaszczenie jako miedzynarodowy - usprawiedliwione - mozliwos¢ powolania sie
wykonywanie zbiorowej naruszenie immunitetu na samoobroneg bez uzycia
samoobrony - mozliwo$¢ zbiorowego sity zbrojnej
zastosowania przez - ryzyko uznania przez
cztonkéw G7 Rosje, ze stosujace ja
- brak wymogu panstwa sg z nig w stanie
odwracalnosci dziatania wojny
- uzasadnienie przekazania | - lllzasac,lmeme przekazania
$rodkéw na zbrojenie srodkow na odbudowe
Ukrainy Ukrainy
Wywtaszczenie jako miedzynarodowy - usprawiedliwione - wykazanie
koniecznos¢ naruszenie immunitetu proporcjonalnosci
- brak wymogu dziatania (udowodnienie,
odwracalnosci dziatania ze zamrozenie jest
. . niewystarczajace)
- uzasadnienie przekazania o .
$rodkéw na zbrojenie - uzasadnienie przekazania
Ukrainy srodkéw na odbudowe
Ukrainy
Wywtaszczenie jako Rady Europy, - mozliwos¢ - ryzyko naruszenia
sankcja wobec sponsora | a takze krajowy skoordynowanego immunitetu i w zwigzku
terroryzmu lub sprawcy | (USA, Kanada) zastosowania przez z tym skutecznego

odwotlania si¢ Rosji

- uzasadnienie przekazania
$rodkow na zbrojenie
Ukrainy

Zrédto: oprac. wiasne

20 Convention on the Protection of the Environment through Criminal Law, ,European Treaty Series”, nr 172, Rada
Europy, 4 listopada 2008 r., www.rm.coe.int; M. Piechowska, Konsekwencje rosyjskiej agresji na Ukraine dla
$rodowiska naturalnego, ,Biuletyn PISM”, nr 165 (2786), 14 listopada 2023 r., www.pism.pl.

#1 Convention on the Protection of the Environment..., op. cit., art. 7, www.rm.coe.int.
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6. POTENCJALNE SPOSOBY WYWEASZCZENIA AKTYWOW ROSYJSKICH
Szymon Zareba

6.1. Bezposrednia konfiskata i przekazanie Ukrainie

Najbardziej oczywista i najprostsza metoda wywtaszczenia aktywow CBR wydaje sie ich bez-
posrednia konfiskata — czy to przez poszczegolne panistwa dzialajace pojedynczo, czy tow wy-
niku ich skoordynowanego dziatania — a nastepnie przekazanie ich Ukrainie. W tym wypadku
kluczowe byloby z jednej strony odpowiednie przygotowanie dziatan podmiotow krajowych,
a z drugiej znalezienie stosownej podstawy prawnej na gruncie prawa miedzynarodowego.

Jesli chodzi o ptaszczyzne krajowa, duzym ograniczeniem jest wola polityczna poszczegol-
nych panstw??, o ktdéra byloby tatwiej, gdyby identyczne dziatania rozpoczeta mozliwie jak
najwigksza ich grupa®”. Jest to jedna z przyczyn, dla ktorych cztonkowie G7 wlacznie z catg
UE prdbuja znalez¢ wspodlne rozwigzania. Zaangazowanie mozliwie szerokiej grupy panstw
G7 mocno ograniczaloby takze potencjalne niekorzystne konsekwencje gospodarcze, np. wy-
przedaz waluty czy obligacji konkretnego panstwa. Konieczne byloby zarazem stworzenie
podstaw prawnych dla wywlaszczenia aktywoéw i dokonania egzekugji, czyli ich faktycznego
przejecia. Ocena zgodnosci réznych opcji w tym zakresie z regulacjami krajowymi wymaga-
laby wziecia pod uwage ich zgodnosci z konstytucja i innymi aktami prawnymi w kazdym
z panstw dokonujacych konfiskaty, co wykracza poza ramy tego opracowania. Duza role od-
grywaloby jednak miejsce prawa miedzynarodowego w porzadku prawnym poszczegdlnych
panstw dokonujacych wywlaszczenia.

Od strony prawa wewnetrznego mozliwo$¢ wywlaszczenia aktywow panstwowych zosta-
ta przewidziana tylko w nielicznych panstwach. Jak wspomniano w rozdziale 3, do przyje-
cia przepisow umozliwiajacych wprost konfiskate rosyjskich aktywdéw panstwowych doszto
dotad jedynie w USA. Tamtejszy REPO for Ukrainians Act umozliwia ich zajecie w catosci
lub czesci i przekazanie do specjalnego funduszu utworzonego na jego mocy, z ktérego mo-
glyby zostac¢ przekazane bezposrednio Ukrainie lub miedzynarodowemu organowi czy me-
chanizmowi, ktéry zostatby powotany w celu wyptacenia jej odszkodowania®*. Nalezy tez
odnotowad, ze amerykanskie ustawy Foreign Sovereign Immunities Act (FSIA) i Terrorism
Risk Insurance Act (TRIA) blokuja paristwom uznanym przez USA za sponsoréw terroryzmu
mozliwos¢ powotywania sie¢ w postepowaniach sadowych na immunitet. Rosja obecnie nie
ma jednak w USA takiego statusu®”, cho¢ Senat wezwat sekretarza stanu do uznania jej za
panstwo sponsora terroryzmu®®, a szanse na taka kwalifikacje przez obecna administracje sa
znikome. Nalezy podkresli¢, ze uszczuplenie rosyjskich aktywdéw panstwowych wymagatoby
sktadania masowych pozwow obywateli ukrainskich przeciwko Rosji przed sagdami w USA,
bo wynika to z przepisow.

Oprécz USA mozliwos¢ wywlaszczenia aktywoéw CBR na podstawie przepiséw krajowych
teoretycznie istnieje obecnie takze w Kanadzie. Tamtejsza ustawa o wdrazaniu budzetu C-19

#2 T. Khutor, A. Mikheiev, op. cit., s. 13.
23 How will Russia’s frozen assets be used to help Ukraine?, Reuters, 21 maja 2024 r., www.reuters.com.
4 P. Butchard, op.cit, s. 80-81.

5 State Sponsors of Terrorism”, U.S. Department of State, www.state.gov.

2% S.Res.623 — A resolution calling on the Secretary of State to designate the Russian Federation as a state sponsor of terrorism,
U.S. Congress 27 lipca 2022 r., www.congress.gov.
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pozwala przejmowac aktywa podmiotéw objetych kanadyjskimi sankcjami, a do takich na-
lezy rosyjski bank centralny. Special Economic Measures Act (SEMA) wprowadzil ponadto
mozliwos¢ zajecia aktywow panstwowych w razie powaznych naruszen miedzynarodowe-
go pokoju i bezpieczenstwa lub razacych i systemowych naruszen praw czltowieka popetnio-
nych przez inne panstwo®”. Mozliwo$c¢ zastosowania tych przepiséw do rosyjskich aktywow
panstwowych wzbudzita jednak kontrowersje w srodowisku eksperckim, ktore zainspirowa-
ty decydentéw do dalszych zmian prawnych — do chwili obecnej jeszcze niezakoniczonych
(por. rozdziat 3).

Samo przyjecie prawodawstwa krajowego umozliwiajacego konfiskate aktywow CBR nie roz-
wiaze jednak problemu jej legalnosci na poziomie migdzynarodowym?*®, gléwnie z uwagi na
immunitet CBR, ktory wynika z tego prawa. Na tej ptaszczyznie najbardziej bezpiecznym roz-
wigzaniem bytoby uchylenie ochrony gwarantowanej CBR przez immunitet Rosji poprzez zmia-
ne miedzynarodowego prawa zwyczajowego tak, aby ograniczy¢ w nim zakres immunitetu pan-
stwa, to znaczy by nie obowigzywat np. w przypadkach, gdy narusza ono normy ius cogens. Jest to
jednak problematyczne ze wzgledow praktycznych i politycznych. Wymagatoby zmiany praktyki
(do czego dosztoby w razie zajecia aktywdw CBR), ale takze zmiany opinii panistw co do zakresu
tego immunitetu. By stwierdzi¢, Ze taka zmiana opinii miata miejsce, konieczne byloby wyrazenie
dla niej szerokiego poparcia, np. na forum Zgromadzenia Ogdlnego ONZ. Mogtoby to nastapi¢
albo zgodnie z procedura Zjednoczeni dla Pokoju (Uniting for Peace), ktéra umozliwia ZO przeje-
cie kompetencji Rady Bezpieczenstwa, gdy nie wywiaze si¢ ona z obowiazku utrzymania pokoju
i bezpieczenstwa®”, albo w postaci wielostronnego porozumienia z jak najwieksza liczba stron®®.
Uzyskanie niezbednej wigkszosci 2/3 gtoséw w ZO jest jednak mato prawdopodobne — za sprzeci-
wem wobec ograniczenia ochrony immunitetowej moglyby sta¢ m.in. obawy duzej grupy panstw
o stworzenie niebezpiecznego dla nich precedensu. Dlatego bardziej wskazane byloby szukanie
rozwiazan, ktore wyraznie mialyby charakter jednostkowy, jednorazowy.

Duzo bardziej praktyczna i realna jest wigc mozliwos¢ dokonania konfiskaty na podstawie
omawianej wczesniej koncepcji srodkow zaradczych®. Niezbedne byloby woéwczas sze-
rokie uzasadnienie zajecia rosyjskich aktywéw panstwowych, z wyszczegdlnieniem norm
istotnych dla catej spotecznosci migdzynarodowej jako catosci (erga omnes), ktdre pogwalcita
agresja Rosji na Ukraine. W swietle specyfiki tego rozwiazania — zakladajacego dziatanie na
zasadzie proporcjonalnosci oraz nastawienie na przymuszenie panstwa naruszajacego prawo
miedzynarodowe do wypelnienia jego zobowiazan — rozsadne wydaje si¢ poparcie koncepgji,
aby ewentualne wywtlaszczenia byly dokonywane stopniowo, a wiec czesciami, a nie jedno-
razowo™”. Ma to szczegdlne znaczenie zwlaszcza przed zakonczeniem wojny na Ukrainie,
bo paradoksalnie to wlasnie taka koncepcje mozna byltoby najlepiej obroni¢ z perspektywy
tych dwdch czynnikow. Nalezatoby wéwczas zapowiedzie¢ Rosji, ze dopdki nie zatrzyma
dziatan zbrojnych, jej immunitet jako panstwa nie bedzie poszanowany, a kwoty ze srodkow
CBR beda regularnie (najlepiej co miesigc) transferowane na rzecz Ukrainy proporcjonalne
do wydatkdéw, jakie musi ona ponosi¢ na zbrojenia. Oznaczaloby to, ze im szybciej Rosja

#7 Y. Ziskina, J. Firestone, T. Nesterchuk, op. cit., s. 9.

8 ]. Liboreiro, ‘Make Russia pay’: EU moves ahead with confiscation of frozen assets, despite legal pitfalls, ,, Euronews”,
30 listopada 2022 r., www.euronews.com.

29 T. Khutor, A. Mikheiev, op. cit., s. 16-17.
30 E. Kaca, op. cit.
¥ Tak réwniez np. P. Zelikov, A Legal Approach to the Transfer of Russian Assets to Rebuild Ukraine, ,Lawfare”,

12 maja 2022 r., www.lawfaremedia.org.
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Zupelnie inaczej uwazaja L.C. Buchheit, P. Stephan w: The REPO Act: Confiscating Russian State Assets and
Ukrainian Reparations, ,Lawfare”, 7 lipca 2023 r., www.lawfaremedia.org, ale postuguja si¢ argumentami mato
konkretnymi, bez odwotania do jednoznacznie wskazanych norm prawnych.
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zakonczy agresje, tym mniej nalezacych do niej sSrodkéw zostanie wytransferowanych — ist-
niataby miedzy tymi dwiema zmiennymi wyrazna, bezposrednia zaleznos¢. Jednoczesnie, jak
juz wskazano, zastosowanie srodkow zaradczych powinno by¢ odwracalne, ,na ile jest to
mozliwe” —i wydaje sig, ze ten warunek zostalby spetniony po przyjeciu omawianej koncepcji.
Panistwa G7 mogtyby zacza¢ ponownie przestrzega¢ immunitetu panstwa wobec catej pozo-
stalej — niewytransferowanej — sumy aktywow CBR, gdy tylko ustatyby dziatania zbrojne, co
wyeliminowatoby koniecznos¢ ponoszenia przez Ukraine nowych wydatkow na zbrojenia.
Nie wydaje sig, zeby istniata wéwczas koniecznos¢ zwrotu kwot juz przekazanych Ukrainie,
bo caly opisany mechanizm opieralby si¢ wiasnie na zatoZeniu, ze im szybciej Rosja zakonczy-
faby dziatania zbrojne, tym szybciej ulegtoby wstrzymaniu uszczuplanie srodkéw CBR. Mniej
wlasciwe bytoby jednak zastosowanie tego rozwiazania w celu wykorzystania skonfiskowa-
nych aktywow na potrzeby odbudowy Ukrainy czy zaspokojenia jej roszczen reparacyjnych,
bo odpadatby wowczas element przymuszania panistwa naruszajacego prawo miedzynarodo-
we do wypelnienia jego zobowiazan.

Alternatywnym rozwigzaniem mogloby by¢ dokonanie konfiskat z wykorzystaniem kon-
cepcji zbiorowej samoobrony. Wymagatoby to zadeklarowania przez sojusznikéw Ukrainy
Radzie Bezpieczenstwa ONZ, ze dokonaja wywlaszczenia aktywéw CBR z zamiarem wspar-
cia Ukrainy, ktdérej niepodlegtos¢ i integralnos¢ terytorialna pozostaja zagrozone rosyjska
agresja. W tym wypadku nie istniataby w ogole obawa o ewentualna konieczno$¢ odwréocenia
podejmowanych dziatan. Jednocze$nie mozna zauwazy¢, ze wymogi niezbednosci i propor-
cjonalnosci konfiskaty bytyby spetnione — bardziej zdecydowane kroki wobec aktywéw CBR
bylyby uzasadnione niewstrzymaniem przez Rosje dzialan wojennych w odpowiedzi na ich
wczesniejsze zamrozenie. Jednoczesnie zastosowanie srodka niebedacego uzyciem sity zbroj-
nej wydaje si¢ w pelni legalnym elementem zbiorowej samoobrony w swietle podstawowych
zasad ONZ, ktore zakladaja dazenie do rozstrzygania sporow metodami pokojowymi. Tak
dtugo, jak istnieja metody nacisku bez wykorzystania sity, ich zastosowanie w celu przywro-
cenia pokoju wydaje si¢ odpowiednie.

6.2. Wyplata odszkodowan zasadzonych przez migedzynarodowe trybunaty

Inng podstawa wywlaszczenia moze byc¢ zajecie srodkow CBR w celu wyptaty odszkodowan
zasadzonych przez sady miedzynarodowe. W zwiazku z wojng Ukraina wytaczata sprawy
m.in. przed MTS, Miedzynarodowym Trybunatem Prawa Morza (MTPM), Statym Trybunatem
Arbitrazowym (STA) i Europejskim Trybunatem Praw Czlowieka (ETPC) — w tym ostatnim
wypadku liczne skargi wnosili tez do Trybunatu ukrainiscy obywatele. Ukraina wyrazita po-
nadto zgode na jurysdykcje Miedzynarodowego Trybunatu Karnego (MTK)*®. Trwaja tez pra-
ce nad utworzeniem specjalnego trybunatu ds. zbrodni agresji przeciwko Ukrainie.

Zaleta tego rozwiazania jest mozliwo$¢ powotania si¢ na wyrok uznanego miedzynarodowe-
go trybunatu jako podstawe egzekucji podejmowanej z majatku pozwanego panstwa. Warto
podkresli¢, ze w tym wypadku zastosowania raczej nie znajdowalby immunitet panstwa, co
do ktdérego przyjmuje si¢, ze obowiazek wykonania orzeczen sadéw miedzynarodowych ma
pierwszenstwo przed immunitetem, bo immunitet ma chroni¢ panstwa przed nadmierna
ingerencja innych panstw zgodnie z zasada suwerennej rownosci, ale nie przed ingerencja
sadow miedzynarodowych. W orzecznictwie miedzynarodowym mozna wskaza¢ przynaj-
mniej dwie sprawy, w ktorych podejmowano proby wykonania wyrokow zasadzonych przez

35 Por. S. Zareba, Walka o sprawiedliwosé. Kroki prawne Ukrainy w obronie przed rosyjskq agresjq, ,PISM Policy Paper”,
nr 3 (211), czerwiec 2022, www.pism.pl.
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trybunaty miedzynarodowe i immunitet nie byl uwazany za przeszkode w ich egzekugji.
Pierwsza to sprawa ciesniny Korfu (Wielka Brytania przeciw Albanii), gdy MTS zasadzit od
Albanii odszkodowanie na rzecz Wielkiej Brytanii, ktére mogta odzyskac z albanskiego mie-
nia, gdyby takowe znalazlo si¢ na jej terytorium. Druga to sprawa Socobel przeciwko Grecji,
gdy wyrok trybunatu arbitrazowego przyznat spdtce Socobel odszkodowanie i w jej imieniu
Belgia wniosta skarge do Statego Trybunatu Sprawiedliwosci Miedzynarodowej, ktora wygra-
fa. To umozliwilo Socobelowi uzyskanie odpowiedniej kwoty z greckich aktywow zlokalizo-
wanych w Belgii®™.

To rozwigzanie pozwala wreszcie dokona¢ wywlaszczen w celu rekompensaty szkdd pono-
szonych nie tylko przez panistwo ukrainskie, ale tez przez osoby fizyczne i inne poszkodowa-
ne podmioty, o ile udatoby sie im uzyska¢ wyrok trybunatu zasadzajacy na ich rzecz odpo-
wiednig kwote.

Trudnosci, jakie wiaza sie z tym rozwiazaniem, sa specyficzne dla kazdego trybunatu z osob-
na. W przypadku ETPC istniatyby przede wszystkim bardzo powazne ograniczenia czasowe.
Skonfiskowaé mozna bytoby tylko aktywa CBR niezbedne do wyptaty odszkodowan zasadzo-
nych wyrokami wydanymi do momentu zakonczenia jurysdykcji czasowej ETPC nad Rosja,
poniewaz Rosja zostata usunieta z Rady Europy 15 marca 2022 r. Za koniec tej jurysdykgji
nalezy uzna¢ — zgodnie z rezolucja ETPC z 22 marca 2022 r. dotyczaca interpretacji art. 58
Europejskiej konwencji praw czltowieka — dzien 16 wrzesnia 2022 r. Jak wskazuje wyraznie
rezolugja, Trybunat moze przyjmowac i rozpatrywac skargi przeciwko Rosji tylko w stosunku
do dziatan i zaniechan popelnionych przed ta data®”. Oznacza to, ze ogromna czes¢ znisz-
czen i szkdd, jakie poniesli ukrainscy obywatele i przedsiebiorstwa, nie bylaby mozliwa do
zrekompensowania.

Drugim problemem jest czas oczekiwania na wyroki ETPC zasadzajace odszkodowanie dla
Ukrainy w sprawach miedzypanstwowych przeciwko Rosji lub dla ukrairiskich obywate-
li (przed Trybunatem tocza sie sprawy obu rodzajow), ktdry moze wynosi¢ nawet kilka lat.
Odszkodowania zasadzane przez Trybunal zazwyczaj sa tez stosunkowo niewysokie, np. po
kilka—kilkanascie tysiecy euro na osobe poszkodowana®®, a wiec nie zawsze sa wspoimierne
do szkdd, jakie poniosta. Takie odszkodowania umozliwiatyby ponadto tylko zado$c¢uczynie-
nie za krzywdy i szkody pojedynczych poszkodowanych, ale nie pozwalatyby dozbroi¢ ani

odbudowac ukrainskiego panistwa, np. infrastruktury publicznej.

Trzecim problemem jest kwestia natury proceduralnej — sposob, w jaki parfistwa miatyby do-
kona¢ transferu srodkéw do odpowiednich poszkodowanych 0sob czy podmiotéw. Eksperci
wskazuja, ze prawdopodobnie wymagaloby to orzeczen sadow krajowych®”. Z ich ocen wy-
nika jednoczesnie, ze w czesci panstw (np. Cypr, Hiszpania, Wtochy, Wielka Brytania) wyro-
ki ETPC bylyby traktowane jako rzecz osadzona w obcym panstwie i wymagalyby nadania

34 Legal options for confiscation..., op. cit., s. 35-36.

305 Resolution of the European Court of Human Rights on the consequences of the cessation of membership of the Russian
Federation to the Council of Europe in light of Article 58 of the European Convention on Human Rights, 22 marca 2022 r.,
www.echr.coe.int.

36 W przypadku osob fizycznych wysokos¢ odszkodowania za szkody niematerialne (np. utrate zdrowia, zycia)

zalezy od wielu czynnikéw (m.in. rodzaj, skala, miejsce naruszenia) — wedlug analiz zewnetrznych sprzed
kilku lat w przypadku Rosji byto to $rednio 13,5 tys. euro za naruszenia integralnosci psychicznej i fizycznej,
w przypadku Ukrainy ok. 9,6 tys. euro, por. V. Fikfak, Damages for pain and suffering before the European Court of
Human Rights, European Human Rights Advocacy Centre, 26 marca 2019 r., www.ehrac.org.uk. Odszkodowa-
nia za szkody materialne (np. zniszczenie nieruchomosci) co do zasady powinny by¢ zwracane w wysokosci
doznanej szkody, por. art. 41 Europejskiej konwencji praw czlowieka, www.coe.int.

%07 V. Fikfak, Expert Remarks Debate on Compensation Under International Law with a Focus on Options for Enforcement
of Payments Awarded by International Human Rights Courts, CAHDI Meeting, 11 kwietnia 2024 r., www.rm.coe.int.
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exequatur (zgody na ich wykonanie w kraju). W innych — gdzie Europejska konwencje praw
czlowieka uznaje si¢ za rowng prawu krajowemu lub nawet wyzsza z punktu widzenia hie-
rarchii aktow prawnych — bylyby traktowane jak wtasne i bezposrednio egzekwowalne przez
krajowe sady*®. Inaczej sytuacja mogtaby wyglada¢ w krajach pozaeuropejskich, np. USA®.
Kluczowym problemem w przypadku koniecznosci konfiskat na podstawie wyrokéw sa-
dowych bytaby poza tym ich sprzecznos$¢ z immunitetem egzekucyjnym Rosji omawianym
w rozdziale 2. Jedynym sposobem na ominiecie tego problemu mogtoby by¢ przekazanie
srodkéw bez udziatu wladzy sadowniczej, np. w drodze decyzji administracyjnych, bo, jak
wspominano, istniejg podstawy, by uwazac takie rozwigzania za niesprzeczne z immunitetem
panstwa. Wymagatoby to zapewne zmian w krajowych porzadkach prawnych, ktére umozli-
wilyby korzystanie z takich rozwiazan.

W przypadku pozostatych trybunatow sytuacja wyglada nie mniej skomplikowanie. Jesli cho-
dzi o MTS, toczy si¢ w nim jedna sprawa wytoczona przez Ukraine przeciwko Rosji, w ktorej
Ukraina oczekuje od Trybunatu stwierdzenia, Zze wbrew temu, co glosita Rosja, dokonujac
agresji w 2022 r., w obwodach tuganskim i donieckim nie dochodzito do aktéw ludobdjstwa.
Ukraina liczy, ze to uzasadnienie zostanie uznane za bezpodstawne, Rosja ztozy gwarangje,
ze nie bedzie juz uzywac sity na Ukrainie pod tym — falszywym — pretekstem, a MTS nakaze
pelne odszkodowanie za wszystkie szkody wyrzadzone wskutek dziatan, ktérych podstawa
byla nieprawdziwa’"’. O ile samo orzeczenie na korzys¢ Ukrainy jest prawdopodobne, o tyle
zasadzenie odszkodowania w oczekiwanej przez nig wysokosci jest duzo mniej realne. Gdyby
tak sie stato, wyrok MTS moglby by¢ najlepsza podstawa do wywlaszczenia aktywow CBR,
bo status tego Trybunatu jako najbardziej szanowanego sadu rozstrzygajacego spory miedzy-
panstwowe i jednego z gltéwnych organéw ONZ jest niekwestionowany. Wykonania tego
wyroku poprzez konfiskate srodkow CBR powinna wowczas w poszczegolnych panstwach
dochodzi¢ sama Ukraina, a nie jej obywatele, bo sam wyrok niekoniecznie jest uwazany za
podstawe dla roszczen jednostek czy spolek — takie jest m.in. orzecznictwo sadow amerykan-
skich®!. Gtéwna wada tego rozwiazania jest — podobnie jak w innych wypadkach opartych na
wyroku sadowym — diugie oczekiwanie na wydanie wyroku, ktore moze przeciagnac sie¢ do
kilku lat.

Przed MTPM toczy sie rowniez tylko jedna sprawa Ukraina przeciwko Rosji — dotyczaca zatrzy-
mania jeszcze w 2018 r. przez Rosje trzech ukrainskich okretow wojennych (Berdiansk, Nikopol
i Jany Kapu) wraz z zatogami. W tym wypadku nalezy odnotowa¢, ze po blisko p6t roku Rosja
wykonata nakaz zwrotu wydany przez Trybunal*'?, wigc sprawa w gruncie rzeczy stala si¢ bez-
przedmiotowa. Jej merytoryczne rozstrzygnigcie zostato zreszta przekazane Statemu Trybunatowi
Arbitrazowemu (STA), ale nie nalezy si¢ spodziewac orzeczenia powazniejszych kwot na rzecz
Ukrainy, podobnie jak w drugim postepowaniu przed STA, ktére dotyczy praw panstwa nad-
brzeznego w odniesieniu do wybrzeza Morza Czarnego, Azowskiego i Ciesniny Kerczeniskiej.

Powstaje tez pytanie, czy istnialaby mozliwo$¢ wykorzystania jako podstawy konfiskaty ak-
tywow CBR wyrokéw MTK, ktéry moze zasadzac na rzecz poszkodowanych odszkodowania
z powotanego przy nim Funduszu dla Ofiar. Problemem jest to, Ze postepowania przed tym

308 Ibidem.

% Na potencjalne problemy wskazuje Parlament Europejski, Legal options for confiscation..., op. cit., s. 37.

310 Allegations of Genocide under the Convention on the Prevention and Punishment of the Crime of Genocide (Ukraine v.

Russian Federation), ICJ, 26 lutego 2022 r., s. 16, www.igj-cij.org.

311 Legal options for confiscation..., op. cit., s. 37.

312 Comment of the Ministry of Foreign Affairs of Ukraine on Russia’s return of three Ukrainian naval vessels “Nikopol”,
“Berdyansk” and “Yani Kapu” to the custody of Ukraine, 18 listopada 2019 r., www.mfa.gov.ua.
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Trybunatem z uwagi na ich prawnokarny charakter nie moga sie toczy¢ pod nieobecno$¢ oskar-
zonego (in absentia)’", tymczasem obecnie szansa pochwycenia 0s6b sciganych przez MTK, m.in.
prezydenta Wiadimira Putina®* czy generatow Siergieja Szojgu i Walerija Gierasimowa®", sa mar-
ginalne, a i same postepowania przeciwko poszczegolnym osobom trwaja przed tym Trybunatem
co najmniej kilka lat. Mozna wiec przewidywac, ze ewentualny korzystny wyrok MTS zostatby
wydany wczeéniej. Gdyby tak nie bylo i wyroki by zapadly, nadal konieczna bylaby konfiskata
aktywow CBR przez same panstwa na podstawie krajowych procedur i ich wptata do Funduszu
dla Ofiar, bo miedzy wymienionymi osobami a CBR nie byto zadnych bezposrednich powigzan
prawnych. Problemy prawne bytyby wiec tak naprawde te same, co w przypadku jednostronnych
konfiskat na podstawie prawa wewnetrznego, i te opcje nalezy uznac za pod wieloma wzgledami
niekorzystna. Co wigcej, wobec krytycznego podej$cia obecnej administracji USA do dziatalnosci
MTK trudno byloby oczekiwa¢ gotowosci Stanéw Zjednoczonych do korzystania z tej Sciezki.
Nalezy tez odnotowac, ze Statut rzymski MTK, na podstawie ktorego dziata Trybunat, w art. 79
ust. 2 przyznaje mu mozliwos$¢ zarzadzenia transferu do Funduszu dla Ofiar pieniedzy i wszel-
kiej innej wlasnosci uzyskanej w drodze grzywny lub przepadku mienia. Artykut 77 statutu su-
geruje jednak, ze dotyczy to srodkoéw nalezacych do 0séb fizycznych skazanych przez Trybunat
,bez uszczerbku dla praw 0séb trzecich dziatajacych w dobrej wierze”*'® — wiec w praktyce nie
ma mozliwosci wydania takiego zarzadzenia wobec aktywdéw CBR.

Jesli chodzi o Specjalny trybunat ds. zbrodni agresji przeciwko Ukrainie, 9 maja br. przed-
stawiciele UE i ponad 30 panstw zaangazowanych w inicjatywe jego utworzenia przyjeli
,Oswiadczenie Iwowskie” (,,Lviv statement”) potwierdzajace zakonczenie prac nad koniecz-
nymi do tego instrumentami prawnymi*”. Trybunat ma powstac¢ przy Radzie Europy na pod-
stawie umowy miedzy ta organizacja a Ukraing i prawdopodobnie rozpocznie prace w 2026 1.
Koszty jego funkcjonowania zostana pokryte na podstawie oddzielnej umowy przez zaanga-
zowane panstwa. Niestety brak publicznie dostepnych szczegdétowych informacji, czy i w ja-
kim zakresie Trybunal bedzie w stanie zasadza¢ odszkodowania na rzecz ofiar rosyjskiej
agresji, ale nie wydaje si¢ to priorytetem dla negocjujacych panstw, przewidujacych raczej
powierzenie tej roli oddzielnemu organowi, ktéry réwniez ma powsta¢ — Komisji Roszczen®®.
Niezaleznie od tego mozna przypuszczaé, ze pierwsze wyroki wydatby duzo pdzniej niz
wigkszos¢ przeanalizowanych wyzej saddw miedzynarodowych.

6.3. Wyptata odszkodowan orzeczonych przez miedzynarodowa komisje ds. szkod

Kolejnym pomystem na wykorzystanie aktywow CBR jest ich przekazanie specjalnie utworzo-
nej miedzynarodowej komisji, ktéra weryfikowataby roszczenia odszkodowawcze jednostek
i innych podmiotéw zwigzane z wojna na Ukrainie, ustalataby zakres wyrzadzonych szkod
i nakazywataby ich rekompensate z takich aktywow. O powotanie mechanizmu, ktéry by to
umozliwil, apelowali m.in. prezydent Ukrainy w odezwie do partneréw miedzynarodowych

3 1.V. Massimino, The ICC and in-absentia proceedings: Finding a response to the difficulties of executing arrest warrants,
,,ESIL Reflections” 2024, t. 13, nr 9, www.esil-sedi.eu.

S. Zareba, Wiadimir Putin objety nakazem aresztowania przez Miedzynarodowy Trybunat Karny, ,Komentarz PISM”,
nr 15/2023, 20 marca 2023 r., www.pism.pl.

314

35 AM. Dyner, S. Zareba, Generatowie Szojqu i Gierasimow poszukiwani przez Miedzynarodowy Trybunal Karny,

,Komentarz PISM”, nr 41/2024, 26 czerwca 2024 r., www.pism.pl.

316 Rzymski Statut Miedzynarodowego Trybunatu Karnego sporzqdzony w Rzymie dnia 17 lipca 1998 r., Dz.U z 2003 r.,
nr 78, poz. 708.

317 A. Perun, V. Smilianets, Europe throws support behind Ukraine special tribunal to prosecute Russia, Reuters, 9 maja
2025 r., www.reuters.com.

318 Por. A major step towards holding Russia accountable for its war of agqression against Ukraine, Delegation of the
European Union to the Council of Europe, 27 lutego 2025 r., www.eeas.europa.eu
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z 20 maja 2022 r.*, Zgromadzenie Ogdlne w rezolucji ES-11/5 z 14 listopada 2022 r.**, Komitet
Ministrow Rady Europy w rezolugji z 12 maja 2023 r.*! i Zgromadzenie Parlamentarne Rady
Europy w rezolugji 2539 (2024) z 16 kwietnia 2024 r.>?

Cze$ciowa odpowiedzig na te wezwania stalo sie utworzenie przez Rade Europy w maju
2023 r. Rejestru szkdd. Ma to by¢ pierwszy element przyszlego mechanizmu kompensacyj-
nego, na ktory skladatyby sie rowniez komisja szkdd orzekajaca o odszkodowaniach i fun-
dusz kompensacyjny, z ktérego bylyby one wyplacane®”. Rejestr przyjmuje zgtaszane mu
roszczenia, prowadzi ich katalog oraz wstepnie ocenia, czy powinny podlegac¢ dalszej anali-
zie i orzekaniu przyszlej komisji. Uwzglednia m.in. krzywdy wyrzadzone jednostkom, utrate
mienia i przychodow, uszkodzenia infrastruktury krytycznej i obiektow rzadowych, szkody
wyrzadzone dziedzictwu historycznemu, kulturowemu i srodowisku. Od 2024 r. toczyly sie
tez nieformalne rozmowy dotyczace powotania Komisji Roszczen, a pod koniec marca 2025 r.
przedstawiciele ponad 50 panstw i Rady Europy podijeli decyzje o rozpoczeciu formalnych
negocjacji traktatu, ktéry mialby ja ustanowic¢®*.

Zaleta wykorzystania miedzynarodowej komisji jest mozliwos¢ wzglednie szybkiego rozpa-
trywania duzej liczby skarg z uwagi na uproszczong procedure, tzn. nie sgdowa, ale admini-
stracyjna (cho¢ mimo wszystko wyptata odszkodowan bytaby duzo wolniejsza niz np. w sy-
tuacji, gdyby ukrainski rzad przyznawat przekazane przez panstwa srodki CBR bezposrednio
poszkodowanym). Wyrazna korzyscia byltoby tez ztagodzenie zastrzezen dotyczacych posza-
nowania immunitetu panstwa w stosunku do aktywow CBR. Konfiskata dokonana w zwiaz-
ku z odpowiednimi decyzjami komisji prawdopodobnie nie naruszataby tego immunitetu
z powodu jej dokonania na podstawie aktow wladzy wykonawczej, a nie sadowniczej>.
Wymagataby jednak egzekucji w poszczegdlnych panstwach — rowniez bez udzialu sadow.
Ponadto ewentualne srodki pozostate na koncie funduszu — w mato prawdopodobnym wy-
padku, gdyby suma roszczen byla nizsza niz kwota zamrozonych aktywdéw — powinny zo-
sta¢ przelane z powrotem do depozytéw, w ktorych znalazly sie po ich zamrozeniu®®. Takie
rozwigzanie zapobiegatoby postawieniu zarzutow o arbitralne przejecie rosyjskiej wlasnosci.
Wskazane byloby tez zastrzezenie w tworzacym ja dokumencie, ze komisja w pierwszej kolej-
nosci powinna zaspokajac roszczenia Ukrainy, jej obywateli i podmiotéw (przed np. inwesto-
rami zagranicznymi), by umozliwi¢ odbudowe panstwa*?.

319 T. Khutor, A. Mikheiev, op. cit., s. 14.

30 Furtherance of remedy and reparation for aggression against Ukraine, UN General Assembly, rezolucja A/RES/ES-
11/5, 14 listopada 2022 r., www.digitallibrary.un.org.

321 P. Butchard, op. cit., s. 78; Legal options for confiscation..., op. cit., s. 38.

322 Resolution no 2538 (2024) Support for the reconstruction of Ukraine, Parliamentary Assembly of the Council of
Europe, www.pace.coe.int; P. Butchard, op. cit., s. 84
323

The Board of the Register of Damage for Ukraine holds its inaugural meeting, Council of Europe, 14 grudnia 2023 r.,
www.coe.int.

34 Formal Negotiations Begin on Treaty to Establish a Claims Commission for Ukraine, Register of Damage for Ukraine,

26 marca 2025 r., www.rd4u.coe.int.

3 Tak P. Butchard, op. cit., s. 84; On Proposed Countermeasures Against Russia to Compensate Injured States for
Losses Caused by Russia’s War of Aggression Against Ukraine, The International Institute for Strategic Studies,
20 maja 2024 r., s. 13 i 21; Legal options for confiscation..., op. cit., s. 40. Zgromadzenie Parlamentarne na stronie
www.pace.coe.int wskazuje z kolei, ze ewentualna wyptata odszkodowan z tak zajetych srodkéw bytaby
uzasadniona jako $rodek zaradczy i nie bytaby do podwazenia z perspektywy norm prawa miedzynarodowego
dotyczacych immunitetu panstwa — ale zastosowanie srodka zaradczego pociaga za soba negatywne
konsekwencje omawiane we wczesniejszym podrozdziale raportu, wigc nie jest to odpowiednie rozwiazanie.

326 QOpen letter by international lawyers and practitioners, www.assets.bwbx.io.

327 T. Khutor, A. Mikheiev, op. cit., s. 15.
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Plusem komisji byltby takze wielostronny status wynikajacy z utworzenia na podstawie umo-
wy miedzynarodowej lub rezolucji organizacji miedzynarodowej, a w zwiazku z tym wigksza
legitymizacja takiego rozwigzania w oczach panstw trzecich w stosunku do krokow jedno-
stronnych. Jej postrzeganie zalezaloby w duzej mierze od znalezienia odpowiedniej podstawy
prawnej jej funkcjonowania. W przesztosci podobne organy byly ustanawiane na dwa spo-
soby. Pierwszym modelem byto utworzenie komisji w drodze zawarcia przez grupe panstw
umowy miedzynarodowej po zbrojnym pokonaniu panstwa agresora i faktycznym przejeciu
jego wlasnosci przez zwycieskie panstwa tworzace komisje’”. Drugim modelem byto utwo-
rzenie funduszu obejmujacego srodki panstwa agresora wraz z powiazang z nim komisja
roszczen dysponujacq srodkami w nim zgromadzonymi w efekcie przyjecia rezolucji Rady
Bezpieczenstwa (RB) ONZ**. W przypadku wojny na Ukrainie zastosowanie ktoregos z tych
rozwigzan jest mato prawdopodobne. Trudno oczekiwaé, zeby Rosja zostata pokonana mili-
tarnie, a z uwagi na dysponowanie przez niag prawem weta w Radzie Bezpieczenistwa powo-
fanie rezolucjq tej rady ewentualnego funduszu zarzadzanego przez komisje bytoby mozliwe
tylko za jej zgoda.

Alternatywa dla wymienionych rozwiazan mogtoby by¢ utworzenie funduszu i komisji na
podstawie rezolugji Zgromadzenia Ogolnego (ZO) ONZ dziatajacego na nadzwyczajnej sesji
zgodnie z procedura okreslong w rezolucji Zjednoczeni dla Pokoju®*. ZO moze zaleci¢ podje-
cie wszelkich niezbednych krokow z wyijatkiem akcji przymusowej. W analizowanym przy-
padku taka sytuacja miataby miejsce. Przyjecie rezolucji wymagaloby szeroko zakrojonych
krokéw dyplomatycznych w celu zebrania w Zgromadzeniu wigkszosci 2/3 gtosow — szanse
zalezalyby od przekonania czesci panistw rozwijajacych sie. Z pewnoscia bytoby to trudniejsze
niz namoéwienie ich w 2022 r. do zaglosowania nad ogdlna rezolucja popierajaca utworzenie
ewentualnego mechanizmu kompensacyjnego w przysziosci, ale gdyby sie powiodlo, mia-
loby te zalete, ze wykluczaloby praktycznie wszelkie kontrowersje zwiazane z tym krokiem
i wywlaszczeniem aktywow CBR. Jak wskazano wyzej, obecnie panistwa biorg pod uwage
utworzenie takiej komisji gldwnie pod egida Rady Europy. Jest to rozwigzanie umiarkowa-
nie optymalne, ale zdecydowanie lepsze od krokow jednostronnych®'. Ze wzgledow poli-
tycznych ewentualna komisja bedzie musiata zosta¢ utworzona prawdopodobnie w taki sam
sposob jak wskazany wyzej Rejestr szkdd, czyli w drodze zawarcia umowy miedzynarodowej
przez wiekszos¢ cztonkéw Rady Europy, ktorzy popierajq taki krok, i z mozliwoscia udziatu
panstw pozaeuropejskich (tzw. enlarged partial agreement).

Mechanizm kompensacyjny wymagalby transferu aktywéw do wspolnego funduszu, kto-
ry bylby zarzadzany przez komisje — bez wzgledu na to, czy dziatataby ona na podstawie
wielostronnego traktatu, czy rezolucji. Jako ze wigkszos¢ panstw nie ma rozwiazan praw-
nych umozliwiajacych bezposrednig konfiskate rosyjskich aktywow panstwowych, opcja ta
wymagataby od nich wspomnianego juz przyjecia krajowych przepiséw, podkreslajacych

3 Tak bylo w przypadku porozumienia ws. reparacji podpisanego w Paryzu w 1946 r., na podstawie ktérego
alianci przejmowali niemieckie mienie prywatne o publiczne na ich terytoriach m.in. na potrzeby wyptaty na
ich rzecz reparagji z tych aktywow.

39 Legal options for confiscation..., op. cit., s. 39. W 1991 r. RB powotata odpowiedni fundusz majacy zaspokoic¢
roszczenia odszkodowawcze Kuwejtu wobec Iraku. Dysponujaca nim i rowniez wtedy powotana do zycia
Komisja Kompensacyjna ONZ rozpatrzyta ok. 2,7 mln roszczen na sume ok. 350 mld dol., przyznajac ze
srodkéw zgromadzonych w funduszu ok. 52 mld dol blisko 1,5 mln skarzacych.

30 Por. R. Tarnogorski, Kwestia rosyjskiej agresji na Ukraing na forum ONZ, ,,Komentarz PISM”, 3 marca 2022 r.,
www.pism.pl i podrozdzial 6a niniejszego raportu.

31 Por. np. Y.M. Ziskina, The REPO Act: Confiscating Russian State Assets Consistent With U.S. and International
Law, ,Lawfare”, 12 pazdziernika 2023 r., www.lawfaremedia.org, gdzie pojawia si¢ argument, ze mechanizm
kompensacyjny mozna by powotac jako jedna z form srodkéw zaradczych poza systemem ONZ.

POLSKIINSTYTUT SPRAW MIEDZYNARODOWYCH



PERSPEKTYWY WYKORZYSTANIA ZAMROZONYCH AKTYWOW CENTRALNEGO BANKU ROSJI 65

szczegolne okolicznosci zajecia aktywow™. Wydaje sie jednak, ze réwnie dobrze mozna zobo-
wigzac panstwa do transferu srodkow CBR do funduszu juz w samym traktacie powotujacym
go do zycia (w przypadku opgji opartej na umowie czlonkéw Rady Europy) — réznica pole-
gataby na tym, Zze woéwczas zapewne wymagalby on ratyfikacji przez poszczegdlne panstwa.
W czesci panistw mogloby to by¢ jednak tatwiejsze z perspektywy polityki wewnetrznej, bo
ewentualna dyskusja parlamentarna dotyczaca funduszu ogniskowataby sie nie tylko na kwe-
stii konfiskaty aktywow CBR, ale tez na wspotudziale w zapewnieniu Ukrainie sSrodkow na
odbudowe lub odszkodowania dla ofiar wojny. Dodatkowo w czeéci z nich prawo miedzyna-
rodowe ma pierwszenstwo nad prawem krajowym.

Modyfikacja omoéwionego pomystu umozliwiajaca przyspieszone uzyskanie srodkéw finan-
sowych jeszcze przed wydaniem przez komisje decyzji o przyznaniu odszkodowan mogtaby
by¢ emisja przez Ukraing obligacji reparacyjnych (reparation bonds). Ich zabezpieczeniem by-
lyby roszczenia Ukrainy o wyptacenie jej odszkodowan przez Rosje’”. Takie obligacje sta-
walyby sie wymagalne dopiero wowczas, gdyby doszlo do tej wyptaty. Cho¢ ich posiadacze
nie mieliby bezposrednio roszczern o wydanie im czesci zamrozonych rosyjskich aktywow
panstwowych, srodki te moglyby by¢ wykorzystane w razie odmowy wyptacenia reparacji
przez Rosje. Zdaniem pomystodawcédw podlegatyby transferowi do wierzycieli wlasnie po
orzeczeniu naleznych Ukrainie kwot przez odpowiednio legitymizowany mechanizm kom-
pensacyjny, np. komisje. Jednak takie rozwigzanie w gruncie rzeczy przerzucatoby ryzyko
komplikacji w zakresie wyptaty odszkodowan przez Rosje i jej ewentualnej odmowy na pan-
stwa zachodnie®, bo to one prawdopodobnie bylyby jedynymi nabywcami takich obligagji.
Wydaje si¢ wigc wlasciwe tylko wtedy, gdyby Rosja oficjalnie zgodzita sie na wyplate repara-
i, np. podczas negocjacji pokojowych.

6.4. Wykorzystanie Srodkdw CBR jako zabezpieczenia pozyczek lub obligadji

Innym rozwiazaniem, ktdére bierze pod uwage m.in. Komisja Europejska, a ktére w marcu
2024 r. zaproponowat brytyjski sekretarz stanu ds. zagranicznych David Cameron®®, jest wy-
korzystanie zamrozonych rosyjskich aktywow panstwowych jako zabezpieczenia rzeczowe-
go, ktore zostatoby wykorzystane do pozyskania srodkéw na militarne wsparcie lub odbudo-
we Ukrainy. Mogtoby ono umozliwié np. udzielenie korzystnie oprocentowanej pozyczki albo
emisje przez Ukraine obligacji oprocentowanych wyraznie nizej niz rynkowo. Oznaczatoby to
uzyskanie duzo lepszych warunkow finansowych w poréwnaniu z obligacjami czy pozyczka-
mi pozbawionymi tego typu zabezpieczenia.

Pozytywnym aspektem takiego rozwigzania — powszechnie podkre$lanym — bytaby mozli-
wos¢ wykorzystania aktywow CBR w opisany sposéb bez koniecznosci przejecia ich wtasno-
$ci. Wystarczajace byloby np. ich przelanie na rzadowe rachunki powiernicze w poszczegdl-
nych panstwach (np. zatozone w bankach centralnych w przypadku panstw spoza strefy euro
i Europejskim Banku Centralnym dla panistw z tej strefy) albo na jeden wspdlny rachunek po-
wierniczy utworzony przez zainteresowane panstwa. Nadal pozostawalyby wowczas rosyjska
wlasnoscig, tylko zdeponowana w innym miejscu do czasu np. ich odmrozenia. Oznaczatoby

32 Multilateral Action Model on Reparations, New Lines Institute, pazdziernik 2022, s. 23, https://newlinesinstitute.org.

3% H. Dixon, Breakingviews: Reparation bonds could unlock $300 billion for Ukraine, Reuters, 15 stycznia 2024 r.,
www.reuters.com.

3 Por. How will Russia’s frozen assets..., op. cit.
35 P. Butchard, op. cit., s. 78.
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to brak probleméw zwiagzanych z koniecznoscig zgodnosci podejmowanych srodkéw np.
z normami miedzynarodowego prawa zwyczajowego dotyczacymi immunitetu panstwa.

Zwolennicy tej opcji podkreslaja takze, Ze mozliwos¢ dokonania egzekucji zadtuzenia ze srod-
kéw pochodzacych z aktywow CBR w duzym stopniu eliminowalaby zagrozenia dla pod-
miotow udzielajacych pozyczki lub nabywcow obligacji, ktore sa zwiazane z bardzo wyso-
kim ryzykiem kredytowym Ukrainy**. Jedynym ryzykiem mogtyby by¢ skuteczne dziatania
prawne Rosji*¥, np. przed sadami krajowymi w Belgii czy innych panstwach dysponujacych
aktywami CBR.

Problematyczna kwestia pozostaje jednak fakt, Ze ustanowienie zabezpieczenia wymiernie
obnizyloby ryzyko pozyczkodawcédw czy nabywcoéw diugu tylko wtedy, gdyby istniata realna
mozliwo$¢ zaspokojenia roszczen z obcigzonych aktywow. Panstwa zainteresowane musia-
tyby wiec i tak wprowadzi¢ rozwiazania prawne pozwalajace na wywlaszczenie odpowied-
nich kwot z rosyjskich aktywow panstwowych, by mozna bylo dokona¢ sptat, zadeklarowac
zamiar ich dokonania i by¢ gotowymi do ich przeprowadzenia w przysziosci. Jak wykazano
wczesdniej, takie rozwiazania prawne wsrdd cztonkow G7 maja obecnie jedynie USA, a nie jest
jasne, na ile istniataby w tym panistwie wola polityczna przeprowadzenia konfiskaty.

Kolejnym wyzwaniem jest okredlenie podstawy, na jakiej dochodzitoby do wywlaszczenia
srodkow nalezacych do Rosji w celu obstugi zadluzenia Ukrainy. Rozwigzaniem tego dy-
lematu jest propozycja, by Ukraina dokonata oficjalnego zastawu swojego roszczenia o od-
szkodowanie wojenne wobec Rosji (tzn. prawa domagania si¢ od Rosji wyptaty pieniedzy).
Mogtaby oddac to roszczenie w zastaw grupie panstw, ktére w zamian wspodlnie udzielityby
jej korzystnej pozyczki konsorcjalnej (syndicated loan)**. Ta propozycja opiera si¢ na zalozeniu,
ze w $wietle prawa miedzynarodowego Ukrainie takie odszkodowanie ze strony Rosji nie-
watpliwie przystuguje (pytanie, w jakiej kwocie), wiec moze juz rozporzadzac roszczeniem
do niego®™. W razie odmowy przez Rosje wyptaty odszkodowania, z ktérego Ukraina mo-
glaby splaci¢ pozyczke w panstwach zachodnich, wierzyciele mogliby w tym celu wykorzy-
sta¢ zamrozone aktywa CBR. Uzasadnieniem takiego dzialania bylaby ogdlna zasada prawa,
zgodnie z ktdérg wierzyciel kontrolujacy aktywa dtuznika moze potraci¢ z nich niesptacony
dtug. Udzielenie pozyczki wspdlnie przez wigksza grupe panstw byloby w tym wypadku
istotne, poniewaz zdecydowana wigkszo$¢ srodkéw CBR znajduje si¢ w Belgii, wiec gdyby
pienigdze byly pozyczane Ukrainie dwustronnie, to wtasnie Belgia musiataby wzig¢ na sie-
bie najwiekszy ciezar. Wynika stad pomyst, by odpowiednia klauzula zawarta w umowie
miedzy panstwami a Ukraing roztozy¢ ciezar zadluzenia, a nastepnie by panstwa bardziej

36 W sierpniu 2024 r. zostato ono ocenione przez miedzynarodowe agengje jako ,,ograniczona niewyptacalnos¢”
(restricted default wg Fitch albo selective default wg Standard & Poor’s).

Dlatego autorzy propozydji sugeruja, by zadbac o to, zeby odpowiedni miedzynarodowy organ najpierw przy-
znat Ukrainie odszkodowanie. Sugerujg przy tym Zgromadzenie Ogélne ONZ jako najbardziej odpowiednie,
por. H. Dixon, op. cit. Nalezy jednak wyrazic¢ watpliwosci, czy uzyskanie zgody czesci panstw rozwijajacych sie
na przyznanie Ukrainie wielomiliardowego odszkodowania w wysokosci z gory okreslonej — a nie na utworze-
nie calego miedzynarodowego mechanizmu majacego je wyplaca¢ czesciami, stosownie do zgtaszanych rosz-
czen, jak proponowano to wyzej w niniejszej analizie — byloby tatwiejsze politycznie.

337

¥ Propozycja autorstwa zastepcy doradcy ds. bezpieczeristwa narodowego prezydenta USA Joe Bidena ds. eko-

nomii miedzynarodowej D. Singha, profesora prawa miedzynarodowego i eksperta w kwestiach dtugu pan-
stwowego L. Buchheita, oraz bylego redaktora gazety , Financial Times”, H. Dixona, por. How will Russia’s
frozen assets..., op. cit.; H. Dixon, How a syndicated loan can funnel cash to Ukraine, Reuters, 26 lutego 2024 r.,
www.reuters.com.

3% H. Dixon, Breakingviews, op. cit.
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zaangazowane finansowo odzyskiwaly srodki od Belgii. Zaletq tego rozwiazania jest przenie-
sienie na Ukraine ciezaru odpowiedzialnosci prawnej za zajecie aktywow CBR.

6.5. Potraktowanie srodkdw CBR jako zabezpieczenia wyplaty reparacji
w ramach przyszlego porozumienia pokojowego

Rozwigzaniem szeroko dyskutowanym w ostatnich miesigcach jest potraktowanie zamro-
zonych rosyjskich aktywdéw panstwowych jako zabezpieczenia wyplaty odszkodowan w ra-
mach przysztego porozumienia pokojowego. Istotne byloby tez przestrzeganie przez Rosje ta-
kiego porozumienia. Aktywa bylyby tu wiec swoistym zakladnikiem. Zgodnie z ta koncepcja
panstwa, w ktorych sa zlokalizowane aktywa CBR, miatyby uzalezni¢ zwrot tych srodkéw od
zgody rosyjskiego rzadu na wyplacenie powojennych reparacji. Gdyby nie zostata udzielo-
na, srodki bylyby nadal przetrzymywane na dotychczasowych zasadach. Zdaniem zwolenni-
koéw tej koncepcji Rosja, stojac przed wyborem miedzy powrotem do normalnych stosunkow
a utrzymywaniem sankcji, mogtaby po pewnym czasie zgodzic¢ si¢ na pozbawienie jej wlasno-
Sci aktywow, ktorych odzyskania i tak raczej nie moze sie spodziewad*®.

Opisane rozwiazanie nie wymagatoby od organéw miedzynarodowych przyjecia zadnych re-
zolugji i nie wiazatoby sie z koniecznoscia dokonywania wywlaszczenia, a wigc nie grozitoby
naruszeniem norm (m.in. dotyczacych immunitetu panstwa). Catkowicie eliminuje wiec ryzy-
ko prawne i nie stwarza powazniejszych zagrozen od strony ekonomicznej. Jego najwieksza
wada jest jednak fakt, Ze w gruncie rzeczy oznacza po prostu kontynuacje stanu obecnego,
a wiec przedtuzenie zamrozenia aktywow CBR. Jest to wiec krok zachowawczy, ktdrego jedy-
nym pozytywnym efektem bylaby mozliwos¢ dalszego korzystania przez panstwa G7 z odse-
tek od tych srodkow w celu sptaty pozyczek udzielonych Ukrainie w ramach programu ERA.

30 P. Stephan, Response to Philip Zelikow: Confiscating Russian Assets and the Law, ,Lawfare”, 13 maja 2022 r.,
www.lawfaremedia.org.
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TABELA 6. POTENCJALNE PRZYSZEE SCENARIUSZE DLA AKTYWOW CBR,
OD NAJBARDZIE] DO NAJMNIE] KONTROWERSYJNYCH

Scenariusz

Gléwne wyzwania zwigzane z wdrozeniem scenariusza

Bezposrednia konfiskata

— wymaga koordynacji w celu ograniczenia skutkéw gospodarczych

- wymaga zmiany przepiséw krajowych wiekszosci cztonkéw G7

- wymaga uchylenia ochrony przyznawanej aktywom CBR przez immunitet
panstwa

a) z wykorzystaniem rezolucji Zjednoczeni dla Pokoju — konieczne zebranie

wiekszodci 2/3 cztonkéw ONZ

b) jako $rodka zaradczego — konieczna odpowiednia konstrukcja srodka

przymusowego wykluczajaca koniecznos$¢ zwrotu $rodkéw i wskazujaca

powage naruszen porzadku miedzynarodowego, ktérym ma przeciwdziata¢

c) w ramach zbiorowej samoobrony — konieczna deklaracja dziatania

w samoobronie zbiorowej ztozona Radzie Bezpieczenstwa ONZ i ewentualna

konfrontacyjna reakcja Rosji na ten krok

Wyptata odszkodowan
orzeczonych przez
miedzynarodowa komisje ds.
szkoéd

— konieczno$¢ utworzenia takiej komisji, w miare mozliwosci przez jak
najwieksza liczbe panstw w celu jej legitymizacji
- konieczno$¢ utworzenia funduszu, z ktérego srodki przydzielataby komisja

- wyptata wymagataby decyzji nakazujacych wyptate odszkodowan —
zapewne szybszych niz wyroki, ale wolniejszych niz administracyjna
konfiskata

— konieczno$¢ przyjecia regulacji umozliwiajacych przekazanie srodkow
komisji lub funduszowi bez udziatu sadéw krajowych lub zawarcia takiego
rozwiazania w traktacie tworzacym komisje

Wyptata odszkodowan
zasadzonych przez
miedzynarodowe sady
i trybunaty

- ograniczone mozliwosci uzyskania wyrokow zasadzajacych odszkodowania
poza nielicznymi trybunatami (MTS, ETPC)

- wyptata wymagataby wyrokéw zasadzajacych odszkodowania, co moze
zajac¢ kilka lat

— problemy proceduralne specyficzne dla poszczegoélnych trybunatow

— konieczno$¢ przyjecia regulacji umozliwiajacych przekazanie srodkow
na podstawie wyroku miedzynarodowego trybunatu bez udziatu sagdéw
krajowych

Wykorzystanie aktywéw CBR
jako zabezpieczenia pozyczek
lub obligacji

— wymierne obnizenie ryzyka pozyczkodawcow czy nabywcow diugu
mozliwe tylko wtedy, gdyby istniala realna mozliwo$¢ zaspokojenia
roszczen z obcigzonych aktywdéw

- wymaga zmiany przepiséw krajowych wiekszosci cztonkdw G7 i gotowosci
do uchylenia ochrony przyznawanej aktywom CBR przez immunitet
panstwa na tej samej zasadzie, co bezposrednia konfiskata

Potraktowanie aktywoéw CBR
jako zabezpieczenia wyplaty
reparacji w ramach przysztego
porozumienia pokojowego

— problem ustalenia terminu, kiedy mozna byloby ostatecznie stwierdzic,
ze Rosja odmoéwila wyplaty reparacji, a wiec aktywa CBR powinny zostac
skonfiskowane

- w razie wyraznej odmowy wypflaty reparacji przez Rosje lub uptywu
odpowiednio dlugiego czasu koniecznos¢ powrotu na nowo do dyskusji
o sposobach wykorzystania aktywéw CBR
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WNIOSKITREKOMENDACJE

Rosja juz w 2014 r. rozpoczela systematyczne zabiegi majace na celu zwigkszenie jej odpor-
nosci ekonomicznej i finansowej. Byta to odpowiedz na rosnace napiecia polityczne i natozo-
ne sankcje miedzynarodowe, ale prawdopodobnie takze przygotowanie do przyszlej eskala-
i konfliktu z Zachodem. Kluczowym elementem rosyjskiej strategii bylo ograniczenie roli
dolara amerykanskiego w strukturze rezerw walutowych przy jednoczesnym zwigkszeniu
zakupow renminbi i ztota. W 2022 r. Centralny Bank Rosji posiadal znaczna ilos¢ aktywow
w jurysdykcjach panstw zachodnich, cho¢ ich wartos¢ byta nizsza od prowadzonej zgodnie
z wczesniejszymi strategiami przed 2014 r. Zamrozenie tych aktywow przez panstwa G7 pod
koniec lutego 2022 r. wymiernie utrudnito ksztattowanie rosyjskiej polityki pieni¢znej oraz
pomoc rosyjskim bankom komercyjnym. Ustalenie wielko$ci srodkéw CBR zdeponowanych
u poszczegodlnych cztonkdéw G7 nastrecza jednak trudnosci i utrudnia debate ekspercka i po-
lityczna dotyczaca dalszych krokéw w stosunku do nich. Wskazane byloby wiec, by czton-
kowie G7 ujawnili realne wielkosci zablokowanych aktywow zidentyfikowane przez organy
krajowe i powolang przez G7 grupe REPO.

Wybuch wojny spotkatl sie¢ ze stosunkowo szybka i zdecydowana reakcja paristw G7 w odnie-
sieniu do rosyjskich rezerw panstwowych. Juz 26 lutego 2022 r. cztonkowie Grupy porozumie-
li sie w sprawie zablokowania aktywéw CBR znajdujacych sie pod ich jurysdykcja i zabloko-
wania podejmowanych przez niego transakcji. Wszyscy cztonkowie G7 przyjeli srodki prawne
zamrazajace rezerwy CBR zdeponowane w zachodnich instytucjach finansowych, gtéwnie
w walutach i papierach wartosciowych, uniemozliwiajac ich wytransferowanie do Rosji lub
innych krajow. Debata nad trwatym zajeciem aktywow CBR wymaga jednak ozywienia — naj-
lepszym inicjatorem moze by¢ Unia Europejska, w ktorej jest zlokalizowana przewazajaca
czes¢ tych srodkow. Panstwa UE musza tez by¢ przygotowane na ewentualnos¢, ze niektorzy
cztonkowie G7 wyraza nieche¢ wobec konfiskaty aktywow CBR i konieczne bedzie dziata-
nie w mniejszym gronie. Najpierw wskazane byloby wypracowanie konsensusu w fonie UE,
zwlaszcza wsrdd instytucji unijnych — za wywlaszczeniem rosyjskich aktywow opowiadaja
si¢ przewodniczacy Rady Europejskiej Antonio Costa i wysoka przedstawiciel UE ds. poli-
tyki zagranicznej i bezpieczenstwa Kaja Kallas, ale nie przewodniczaca Komisji Europejskiej
Ursula von der Leyen. Nastepnie wskazane wydaje si¢ przekonywanie przez Komisje kolej-
nych cztonkow UE o koniecznosci dziatart w celu zapewnienia jak najszerszego porozumienia
na poziomie Rady, ktdrej jednomys$lna decyzja potrzebna jest do zaostrzenia sankcji wobec
CBR, w tym do jego wywtlaszczenia. Zalecane jest tez dziatanie we wspotpracy ze wspieraja-
cymi panstwami, zwlaszcza Kanada i Wielka Brytania. Argumentami, ktére moga przekonac
panstwa nieprzychylne wywlaszczeniu rosyjskich aktywéw panstwowych, sa — procz wzgle-
doéw stusznosci — ograniczanie kosztow ponoszonych przez panstwa europejskie na zbrojenie
i odbudowe Ukrainy oraz odstraszajacy charakter takiego dziatania, zniechecajacego takze
inne panstwa od ewentualnego naruszania prawa miedzynarodowego w przysztosci.

Argumenty przeciw wywtlaszczeniu CBR podnoszone w UE odnosza si¢ przede wszystkim do
pewnosci obrotu finansowego i watpliwosci prawnych. Istotna grupa zarzutéw wobec prze-
wlaszczenia majatku CBR dotyczy potencjalnego wylomu w ochronie aktywow panstw trze-
cich, ktéra lezy u podstaw miedzynarodowego systemu finansowego, a jej ograniczenie mo-
globy ostabi¢ wiarygodnos¢ dolara amerykanskiego i euro jako walut rezerwowych. Jednak
wywlaszczenie aktywdw CBR przez panstwa zachodnie nie powinno miec¢ istotnego wplywu
na wiarygodno$c strefy euro oraz dolara amerykanskiego. Utrzymuja one dominujaca pozycje
w globalnych rezerwach walutowych, petniac takze role walut safe haven i rezerwowych, wiec
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nie nalezy oczekiwac istotnych zmian w tym zakresie w krotkim i srednim okresie. W odnie-
sieniu do konfiskaty rosyjskich aktywow przez panstwa G7 warto zauwazy¢, ze ich Iaczny
udziat w $wiatowych rezerwach wynosi ponad 90%, co wskazuje na utrzymujaca sie stabil-
nos¢ i zaufanie do tych walut mimo potencjalnych napie¢ zwigzanych z ich wykorzystywa-
niem w polityce miedzynarodowej. Nie nalezy natomiast wyklucza¢, ze ewentualna konfiska-
ta aktywow CBR zwiekszy ryzyko dla panstw podejmujacych takie dziatania, prowadzac do
wzrostu rentownosci ich obligacji rzadowych. Ocena skali tego ryzyka jest trudna, gtdwnie
ze wzgledu na precedensowy charakter sprawy aktywoéw CBR, niemniej w przypadku Unii
Europejskiej ECB dysponuje narzedziami reagowania w takich sytuacjach.

Choc¢ w krétkim i Srednim okresie nie istnieje inna realna opcja dla miedzynarodowej architek-
tury finansowej ustanowionej po Il wojnie s$wiatowej, w dluzszej perspektywie czasowej Rosja
we wspodtpracy z Chinami moze dazy¢ do zbudowania alternatywnego systemu finansowego.
O ile pelna realizacja tego projektu napotyka liczne trudnosci (w tym ograniczone mozliwo-
$ci uzyskania przez renminbi statusu waluty o charakterze safe haven), o tyle pierwsze kroki
w tym kierunku zostaty juz podjete — inicjatywy w ramach BRICS+, a takze dzialania Chin
stanowia podstawe do dalszego rozwoju takiego systemu. Jej budowie moze sprzyjac poste-
pujacy podzial $wiata na rywalizujace bloki polityczno-gospodarcze. Rosja w odpowiedzi na
sankcje, w tym zamrozenie jej aktywow i mozliwos¢ ich konfiskaty, juz podejmuje dziatania
odwetowe, ktore obejmuja m.in. wywlaszczenie aktywoéw podmiotéw z panstw zachodnich
znajdujacych sie na terytorium Federacji Rosyjskiej. Jest zdecydowana na ich intensyfikacje
w przypadku ewentualnej konfiskaty aktywow CBR, wlacznie z catkowitg konfiskata majatku
spotek europejskich. Wydaje si¢ jednak niewskazane uzaleznianie decyzji panstw w sferach
tak waznych, jak utrzymanie porzadku migedzynarodowego opartego na prawie migedzynaro-
dowym i wzgledy bezpieczenstwa, od ryzyka, jakie moze ponies¢ czes¢ prywatnych inwesto-
row, ktorzy wbrew sklaniajacym do tego okoliczno$ciom nie zakonczyli dziatalnosci w Rosji
po wybuchu agresji.

Z perspektywy prawnej aktywa CBR sa traktowane jako mienie paristwowe. Na gruncie prawa
miedzynarodowego ochrona mu przyznawana jest fragmentaryczna i wywodzona czesciowo
z prawa zwyczajowego (zwlaszcza norm o immunitecie panistw), a czesciowo z umdw mie-
dzynarodowych. Aktywa panstwa objetego sankcjami s chronione immunitetem wynikaja-
cym z prawa miedzynarodowego nawet wtedy, gdy znajduja sie w posiadaniu panstwa nakta-
dajacego sankcje. Immunitet zapewnia wigc rosyjskim aktywom silng ochrone. Jednoczesnie
wiele panstw jest zobowigzanych do przestrzegania tego immunitetu takze w swoich prze-
pisach konstytucyjnych, jako wiazacego je prawa migedzynarodowego. Tym samym zmiana
przepiséw na poziomie krajowym czy nawet unijnym nie bedzie wystarczajaca do przepro-
wadzenia wywlaszczenia zgodnego z prawem migdzynarodowym. Dla uchylenia ochrony
gwarantowanej CBR przez immunitet Rosji najbardziej korzystna bytaby zmiana miedzynaro-
dowego prawa zwyczajowego ograniczajaca immunitet panstwa, np. w przypadkach, gdy na-
rusza ono normy bezwzglednie obowiazujace (ius cogens), jak zakaz agresji. Do takiej zmiany
konieczna bytaby jednak zgodna wola zdecydowanej wigkszosci panstw, ktore nastepnie za-
czetyby stosowac¢ nowo powstale zasady — szanse na to sg ograniczone. Normy przyjmowane
przez WTO, MFW, Rade Europy i UE nie stanowia natomiast powaznego ograniczenia dla
konfiskaty aktywow CBR. Dlatego jest wskazane, by panstwa G7 przedstawily wywlaszcze-
nie CBR jako $rodek zaradczy, tj. odpowiedz na razace naruszenie przez Rosje prawa mie-
dzynarodowego, w drodze zaprzestania wykonywania swoich zobowiazan wobec niej, m.in.
poszanowania je immunitetu. Uprawniona do zastosowania srodkéw zaradczych jest przede
wszystkim Ukraina, ale moga uczynic to zbiorowo takze jej sprzymierzenicy, w tym cztonko-
wie G7. Wskazuja na taka mozliwos¢ orzecznictwo migedzynarodowe oraz praktyka panstw
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i opinie doktryny prawa. Zastosowanie srodkoéw zaradczych powinno by¢ jednak odwracal-
ne, ,na ile jest to mozliwe”. Wywlaszczenie na potrzeby pomocy bronigcej si¢ przed agre-
sja Ukrainie mogtoby by¢ tez uzasadnione jako dziatanie w ramach zbiorowej samoobrony,
zgodnie z odpowiednimi przepisami KNZ. W niektoérych porzadkach prawnych, np. USA
i Kanady, wywtlaszczenie Rosji byloby tez mozliwe w razie uznania jej za sponsora terrory-
zmu. W UE i w jej panistwach cztonkowskich brak jest jednak jednolitych rozwigzan pozwala-
jacych na takie dziatanie.

Wywlaszczenie srodkéw CBR nie musi przy tym by¢ dokonane wylacznie z zastosowaniem
jednej podstawy prawnej ani na potrzeby osiagniecia jednego celu, np. odbudowy Ukrainy
lub wyptaty jej obywatelom odszkodowan zasadzonych przez trybunaty miedzynarodowe.
Przeciwnie, wykorzystanie réznych podstaw prawnych zmniejszatoby ryzyko ekonomiczne
i prawne podejmowanych dziatan. Bezposrednia konfiskata aktywow CBR jest metoda naj-
prostsza i mogtaby zosta¢ dokonana w odniesieniu do czesci aktywow z wykorzystaniem
koncepcji srodkéw zaradczych. Wiele jednak przemawia za tym, by ewentualne wywtlaszcze-
nia byly dokonywane stopniowo, a wigc czg$ciami, a nie jednorazowo. Miatoby to szczegol-
ne znaczenie zwlaszcza przed zakonczeniem wojny na Ukrainie, bo wowczas mozna bylo-
by je traktowac jako srodek stuzacy wymuszeniu okreslonego zachowania. Dopoki Rosja nie
zaprzestataby dziatan zbrojnych, panstwa moglyby zawiesi¢ poszanowanie jej immunitetu
i sukcesywnie transferowac na rzecz Ukrainy kwoty ze srodkow CBR proporcjonalne do wy-
datkdéw, jakie musi ona ponosic¢ na zbrojenia. Oznaczatoby to, Ze im szybciej Rosja zakonczy-
faby agresje, tym mniej nalezacych do niej srodkéw zostatoby wytransferowanych i z jej per-
spektywy bezpowrotnie by przepadto —istniataby miedzy tymi dwiema zmiennymi wyrazna,
bezposrednia zaleznos¢, ktora pozwalataby uzasadnic¢ brak mozliwosci pézniejszego zwrotu.
Alternatywnym, cho¢ mniej optymalnym rozwiazaniem, mogtoby by¢ dokonanie konfiskaty
z wykorzystaniem koncepgji obrony zbiorowej. Sojusznicy Ukrainy zadeklarowaliby wow-
czas Radzie Bezpieczenistwa ONZ, Ze dokonaja wywlaszczenia z zamiarem wsparcia Ukrainy,
ktorej niepodleglosé i integralnosc terytorialna pozostaja zagrozone rosyjska agresja.

Inng podstawa wywlaszczenia mogloby stac si¢ zajecie czesci srodkow CBR w celu wyptaty
odszkodowan zasadzonych przez sady miedzynarodowe. Zaleta tego rozwiazania jest mozli-
wos¢ powolania si¢ na wyrok uznanego miedzynarodowego trybunatu jako na podstawe eg-
zekucji podejmowanej z majatku Rosji i ominiecie jej immunitetu. Wymagatoby to jednak wy-
dania wczesniej odpowiednich orzeczen przez poszczegolne organy rozpatrujace sprawy (co
jeszcze potrwa) i mogloby objac tylko niektdre trybunaty, gtéwnie MTS i ETPC. Wérdd innych
opcji mozna wskaza¢ przekazanie aktywow CBR specjalnie utworzonej miedzynarodowej
komisji, ktdra weryfikowataby roszczenia odszkodowawcze jednostek i innych podmiotow
zwigzane z wojna na Ukrainie, ustalalaby zakres wyrzadzonych szkdd i nakazywataby ich
rekompensate z takich aktywoéw. Najbardziej uzasadnione byloby w tym wypadku dopro-
wadzenie do przyjecia odpowiedniej rezolucji Zgromadzenia Ogolnego ONZ dziatajacego na
nadzwyczajnej sesji zgodnie z procedurg okreslong w rezolugji Zjednoczeni dla Pokoju.

Rozwigzania postulujace wykorzystanie zamrozonych rosyjskich aktywow panstwowych
jako zabezpieczenia rzeczowego, ktdre zostatoby wykorzystane do pozyskania srodkéw na
militarne wsparcie lub odbudowe Ukrainy, wydaja si¢ natomiast mato praktyczne. W zwigz-
ku z problemami z realnym wykorzystaniem takiego zabezpieczenia niekoniecznie umoz-
liwilyby udzielenie wyraznie korzystniej oprocentowanych pozyczek albo emisje obligacji
oprocentowanych wyraznie nizej niz rynkowo. Réwniez potraktowanie zamrozonych rosyj-
skich aktywéw panstwowych jako zabezpieczenia wyptaty odszkodowan w ramach przy-
sztego porozumienia pokojowego nie wydaje si¢ rozwiazaniem optymalnym. Cho¢ eliminuje
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ryzyko prawne i nie stwarza zagrozen od strony ekonomicznej, jego najwieksza wada jest to,
Ze W gruncie rzeczy oznacza po prostu kontynuacje stanu obecnego, a wiec przedtuzenie za-
mrozenia aktywdéw CBR.

Sprawa zamrozonych rosyjskich aktywoéw panstwowych pozornie pokazuje napigecie miedzy
porzadkiem opartym na normach prawa miedzynarodowego a moralna i polityczna potrzeba
osiagniecia sprawiedliwosci. Jednak blizsze przyjrzenie si¢ dostepnym instytucjom i rozwia-
zaniom prawnym sugeruje, ze miedzy tym porzadkiem a potrzebg niekoniecznie wystepuje
konflikt, bo w gruncie rzeczy juz teraz istnieje mozliwos¢ podjecia legalnych krokéw w kie-
runku sprawiedliwego rezultatu. Co wigcej, ewentualne dziatania moga uczyni¢ na przysztos¢
jasniejsza kwestie postepowania w podobnych przypadkach, rozwijajac w ten sposéb prawo
miedzynarodowe. Ich efektem moglaby by¢ zmiana tre$ci samego zwyczajowego immunitetu
panstwa w kierunku niebudzacego juz zadnych watpliwosci pozbawienia ochrony mienia
podmiotu, ktdry w sposob skrajny i razacy przyczynia sie do zakldcenia miedzynarodowego
pokoju i bezpieczenstwa. Mogloby to zwigekszy¢ skutecznos¢ egzekwowania przestrzegania
najbardziej fundamentalnych norm tego prawa, co lezy w interesie catej spotecznosci mie-
dzynarodowej. Analizowany problem jest wigc przede wszystkim wyzwaniem politycznym
z istotnym elementem gospodarczym. Jego rozwiazanie zalezy od woli politycznej lideréw
panstw, zwlaszcza G7, by stanowczo ukarac¢ Rosje za dokonang agresje i wydatnie wesprzec
jej ofiare.
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