m® Po|ski
I Inos:y':ut 112022

s Ekonomiczny
POLICY PAPER

= |\'|'|'l'l'l'|||'|'|'|'|'|||||||I|||||||I|I|I"llllllll'.u”'

LT T )= I 7I7|||||“"m"Im“"||||I|I||lm”ll“”"“mml """"""
) T ‘ ““
: ,,'.'.:'.:::'.:',;',;r,;',;',;r,;;:;;..:'.'.’.’.'.'.'.*.'.*.'.'.'.q'.'.'g'l i S

I"l'm“m”“mm\"lllll,“m\mnmn muuuuunun|nu|||”"|'|'|'|'|'|'|'|'|'|'|'|'f"”L'.W Wi

i iy P
i ||||||I|||I|'|I|I|||I|III|I|I|I|I|I|'|||||||l||="w'||||||"|I|I|I|I|lI

Sankcje w dobie konfliktow

Narzedzia, doswiadczenia
i konsekwencje



Cytowanie:
Sankcje w dobie konfliktéw. Narzedzia, doswiadczenia i konsekwencje, Policy Paper, nr 1 (2022), Polski
Instytut Ekonomiczny, Warszawa.

Warszawa, kwiecien 2022 r.

Autorzy: Zespdt PIE

Redakcja merytoryczna: Piotr Arak, Andrzej Kubisiak
Redakcja: Jakub Nowak, Matgorzata Wieteska
Projekt graficzny: Anna Olczak

Wspotpraca graficzna: Tomasz Gatgzka, Sebastian Grzybowski
Sktad i tamanie: Stawomir Jarzabek

Polski Instytut Ekonomiczny

Al. Jerozolimskie 87

02-001 Warszawa

© Copyright by Polski Instytut Ekonomiczny

ISBN 978-83-66698-79-6



Spis tresci

Kluczowe Liczby. ... ... 4
Kluczowe Wnioski. ... ... i 5
WPIrOWaAdZENIE . . ot 7
Czym sg sankcje, jakie sgich rodzajeicele? ..................... 8
Jakie sankcje byty stosowane w przesztosci?.................... 13
Rosja — po aneksji Krymu . ... e e 13
Wenezuela — PO 2014 I o ottt e e e e e e 14
Iran — sankcje z lat 2011-2018 . . . . o ittt it e e e e e e 16
Gospodarki Rosji i Biatorusi jako cel sankcji ..................... 21
Rosjaw $wiatowym handlu .. ....... ... ... . . . . . . .. 21
Wspodtzaleznosci gospodarcze Rosji z innymi krajami. . ................. 23
Biatorus w handlu swiatowym. . ... .. ... e 24
Uzaleznienie od importu wysokich technologii........................ 26
Jakie sankcje zostaty natozone na Rosje i Biatorus? ............. 27
Jakie sg konsekwencje i jakie ryzyka natozonych sankcji?........ 30
Cios w rosyjskag gospodarke. . . ...t 30
Wzrost cen w sektorach uzaleznionych od importu z Rosji . ............. 30
Wptyw na handel Polski z Biatorusig i Rosjg. . ...... ..o ... 32
Ryzyko sankcji dla rynkow europejskich .. ... ... ... o o 33
Zaciesnienie wspotpracy Rosji i Chin. ... ... o i 39
Omijanie sankcji gospodarczych . ... . . i e 39

Co dalej? Wprowadzanie nowych sankcji i uszczelnianie starych. . .42
Bibliografia . ....... ... 44

Spis wykresow, infografik itabel............ ... ... ... ... ... ... 46



Kluczowe liczhy

nawet o 2,5 proc.

obnizyty PKB Rosji sankcje wprowadzone
po aneksji Krymu w 2014 r.

0 20 proc.

zmniejszyt sie PKB
Iranu w latach
2011-2015

62 proc.

udziat eksportu
towarow i ustug
w PKB Biatorusi
w 2020 r.

o 8,3 proc.

wzrosty ceny w Rosji od wybuchu konfliktu

36 proc.

udziat dochodow
z eksportu ropy

i gazu w budzecie
Ros;ji

3,4 proc.

o 91 proc.

zmniejszyt sie eksport paliw mineralnych
z Wenezueli na skutek natozenia sankcji

w 2014 r.

25 proc.

PKB Rosji w 2020 r.
stanowit eksport
towarow i ustug

eksportu towarow Polski trafiato do
Biatorusi i Rosji. Ten handel jest dzisiaj

zagrozony

45 proc.

rosyjskiego
eksportu ustug
trafia do UE, USA
i Wielkiej Brytanii

6,4 proc.

polskiego importu
towarow w 2021 .
pochodzito

z Biatorusi i Rosji

z 9,5 proc. do 17 proc.

Bank Centralny Rosji podnidst stopy
procentowe w reakcji na natozone sankcje
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Kluczowe wnioski

¢ Sankcje musza sktoni¢ Rosje do respektowania norm miedzynarodowych
i powstrzymac inne panstwa przed podobna agresja. Wymagaja mozliwie
najwiekszej jednomyslnosci we wspoélnocie miedzynarodowej. Konieczne
jest uderzenie w rosyjski handel, finanse, transport oraz szeroko idg-
ce wykluczenia polityczne i personalne. Dlatego maja bolesnie uderzyé

w gospodarke panstwa agresora.

e Jedna z pierwszych odnotowanych sankcji byto natozenie w 432 r. p.n.e.
embarga handlowego przez Ateny na sasiadujace miasto Megare. Najbar-
dziej znane przyktady z ostatnich lat to sankcje natozone na: Rosje po
aneksji Krymu (2014 r.); Wenezuele w zwigzku z pogorszeniem demokra-
cji, praworzadnosci i praw cztowieka (2014 r.); Iran w zwigzku z rozwo-
jem iranskiego programu nuklearnego (wielokrotnie naktadane od 1979 r.,

wzmocnione w 2012 oraz 2018 r.).

¢ Sankcje beda szczegolnie bolesne dla Rosji, poniewaz jest scisle powia-
zana ze swiatowa gospodarka. Unia Europejska to najwiekszy odbiorca
rosyjskiego eksportu. Panstwa Wspoélnoty powinny w pierwszej kolejno-
$ci ograniczac import ropy i gazu — odpowiada on za 36 proc. dochodow
rosyjskiego budzetu centralnego i bezposrednio stuzy finansowaniu woj-
ny. Réwnolegle UE powinna sankcjonowaé eksport ustug — ogranicze-
niu moze podlega¢ nawet potowa obrotoéw z Rosji. Te ograniczenia bez-
posrednio zmniejszg o 10 proc. rosyjski PKB. Dodatkowo konieczne jest
ograniczanie eksportu technologii do Rosji — takze z Korei Potudniowej,
Japonii i Tajwanu. Oznacza to blokade strategicznych sektoréw rosyjskiej
gospodarki. Rosja w niewielkim stopniu moze odpowiada¢ kontrsankcja-
mi dla gospodarek UE.

¢ Restrykcje musza dotyczy¢ takze Biatorusi — drugiego z agresorow.
Biatorus ma duzy udziat eksportu w PKB (62 proc.) i jest w najwiekszej
mierze zalezna od Rosji, ktéra odpowiada za ponad potowe biatoruskie-
go importu towardw i ponad 40 proc. eksportu. Drugim najwazniejszym
partnerem jest UE, natomiast w imporcie waznym partnerem sg rowniez
Chiny. Bank Swiatowy przewiduje, ze w 2022 r. spadek biatoruskiego PKB

wyniesie 6,5 proc.
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Sankcje finansowe wywieraja natychmiastowa presje gospodarcza na
Rosje, handlowe uderzaja w gospodarke w dtuzszej perspektywie —
zmniejsza zyski rosyjskich eksporteréw i odetna konsumentéw od za-
chodnich dobr. Sankcje polityczne wytaczaja Rosje z organizacji miedzy-
narodowych, a personalne s3 ucigzliwe zaréwno dla rosyjskiej wtadzy, jak
i oligarchow.

Szacujemy, ze dziatania UE spowoduja spadek rosyjskiego PKB w 2022 r.
0 15 proc. Od poczatku petnoskalowej inwazji na Ukraine ceny w Rosji
wzrosty o 8,3 proc., a konsumenci zaczeli masowo szturmowac sklepy
w obawie przed brakami towaréw. Dodatkowo ponad 450 europejskich
firm zrezygnowato z dziatalnosci w Rosji — obecno$¢ na tym rynku stata

sie toksyczna.

Kosztem sankcji natozonych na Rosje bedzie wzrost cen paliw, nawozéw
i surowcow naturalnych oraz niektérych metali niezelaznych w Europie.
Najmocniej wzrosna koszty transportu i ustug transportowych oraz ceny
zywnosci. Ponadto Unia Europejska musi monitorowac rynki finansowe
i energetyczne — niewyptacalnos¢ Rosji moze rozla¢ sie na europejski

rynek finansowy.

Bezposrednie koszty sankcji dla Polski beda mate. Eksport Polski do Ro-
sji i Biatorusi stanowi niewielka czes¢ wymiany. Rosja jest najwiekszym
dostawcg do Polski ropy naftowej i produktow jej destylacji oraz gazu

(ponad potowa importu).

Unia Europejska musi pilnowaé¢ egzekwowania sankgcji. Rosja ustabili-
zowata kurs rubla oraz rynki kapitatowe, kontynuuje import czesci dobr
objetych sankcjami za pomocg sieci posrednikow. Dotychczasowe sankcje
pozwalaty na realizacje uméw zawartych przed rosyjska agresja, co pro-

wadzito do sytuacji, w ktorej przepisy byty martwe.

Zdaniem analitykow PIE Unia Europejska powinna takze wzmocni¢ me-
chanizm sankcji posrednich, jak najszybciej odejs¢ od importu rosyjskie-
go gazu, ropy i wegla, obja¢ sankcjami wszystkie rosyjskie banki, odcia¢
Rosje od zachodnich systeméw i platform finansowo-transakcyjnych,
natozy¢ sankcje na sektor ubezpieczeniowy, zaostrzy¢ sankcje ekspor-
towe i technologiczne oraz zakaza¢ udzielania pomocy finansowej i tech-

nicznej dla wszystkich projektow energetycznych w Rosji.
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Wprowadzenie

Sankcje jako instrumenty wywierania presji na kraje w zwiazku z nieprze-
strzeganiem miedzynarodowych umow i regut, w czasie zbrojnej napasci Ros;ji
i Biatorusi na Ukraine staty sie gtdwnym narzedziem Zachodu do oddziaty-
wania na agresoréw. Chociaz sankcje natozone np. na Iran bardziej odcinaty
to panstwo od gospodarki swiatowej, to jednak duza liczba sankcji natozona
na Rosje, szybkoé¢ ich naktadania oraz skala ich wptywu przewyzszy do-
tychczasowe utrudnienia. Dzieje sie tak dlatego, ze dotycza 11. gospodarki
Swiata - jaka byta do tej pory Rosja — znacznie silniej powiazanej ze $wiato-
wym rynkiem. Inwazja na Ukraine jest zjawiskiem bez precedensu, a konse-
kwencje dziatan militarnych odczuja nie tylko kraje zaangazowane w konflikt,
lecz takze spotecznos$¢ miedzynarodowa, o czym szerzej piszemy w raporcie

Warnomics. Gospodarcze koszty inwazji Rosji i Biatorusi na Ukraine.

W tej publikacji przedstawiamy istote i rodzaje sankcji, omawiamy przyktady
z przesztosci, ale przede wszystkim pokazujemy skale i zakres sankcji nato-
zonych na Rosje i Biatorus$ z powodu agresji na Ukraine. Celem raportu jest
identyfikacja i podsumowanie obecnie stosowanych sankcji pod wzgledem
ich zakresu i efektu oraz wskazanie dodatkowych utrudnien, ktére moga by¢

wprowadzone w skutecznej walce z agresja rosyjska.

Raport sktada sie z szeéciu czesci. W pierwszej zamieszczamy definicje oraz
omawiamy rodzaje sankcji i ich cele. Kolejna czes$¢ raportu odnosi sie do
sankcji wystepujacych w przesztosci. Jest to opis sankcji stosowanych wo-
bec Rosji (po inwazji na Krym w 2014 r.), Wenezueli oraz Iraku. Zasadnicza
czes¢ raportu stanowi rozdziat dotyczacy sankcji stosowanych wobec Rosji
i Biatorusi po 24.02.2022 r., ktéry poprzedzamy danymi dotyczacymi poten-
cjatu gospodarki Rosji i Biatorusi, jako miejsca uderzenia obecnych sankcji.
W kolejnej czesci raportu opisujemy konsekwencje i ryzyka wprowadzonych
sankcji. Ostatnig cze$¢ raportu stanowig rekomendacje dotyczace zwieksze-

nia o kolejne lub uzupetnienie juz istniejgcych sankcji wobec Rosji i Biatorusi.
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Czym s3a sankcje, jakie s3 ich rodzaje

i cele?

Celem naktadania sankcji jest zmuszenie krajow do przestrzegania miedzy-
narodowych umow i regut. Inaczej mowigc sankcja to ,negatywna reakcja
spotecznoséci miedzynarodowej, z ktorg spotyka sie panstwo naruszajgce
normy prawa miedzynarodowego” (Bierzanek, Symonides, 2003). Sankcje
moga by¢ naktadane przez pojedyncze panstwa, grupy panstw lub organiza-
cje miedzynarodowe. Wprowadzane sg w celu ukarania za ztamanie prawa
miedzynarodowego lub w celu zapobiegniecia tej sytuacji.

Jedna z pierwszych odnotowanych sankcji byto natozenie w 432 r. p.n.e. em-
barga handlowego przez Ateny na sasiadujace miasto Megare. W pdzniejszym
czasie tez stosowano sankcje (np. blokada kontynentalna Wielkiej Brytanii
w latach 1806-1814). Rozpowszechnienie tego instrumentu nastgpito w XX w.
po Il wojnie $wiatowej jako alternatywa do zbrojnego rozwigzywania konflik-
téw miedzynarodowych (Nowicki, 2015).

Infografika 1. Klasyfikacja sankcji

Handlowe

Transportowe Personalne

Zrédto: opracowanie wtasne PIE.
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Skutki sankcji sa odczuwalne zaréwno dla kraju nimi objetego, jak i nakta-
dajacego, a w niektorych sytuacjach rowniez dla panstw trzecich. Ponizsze
przyktady (infografika 2) odnosza sie do sankcji handlowych, finansowych,
ze wskazaniem skutkéw bezposrednich i posrednich (tj. niewynikajacych
bezposrednio z tresci przepisu sankcyjnego) oraz do sankcji personalnych
i transportowych.

Infografika 2. Rodzaje i skutki sankcji

Sankcje handlowe — embargo importowe
» zakaz zakupu towardéw z kraju objetego sankcjami

» gorsze wyniki finansowe firm,
« straty branzy transportowej i ubezpieczeniowej,
wzrost bezrobocia,
Skutki * zmniejszenie inwestycji oraz wzrost premii za ryzyko inwestowania w kraju,
dla kraju objetego * trwata utrata rynkéw zbytu,
« pogorszenie ogodlnej sytuacji gospodarczej (np. spadek PKB),
« zwiekszenie skali szarej strefy i dziatalnosci przestepczej,
ostabienie waluty.

niedobory towarow objetych sankcjami (mozliwa substytucja krajowa, zmiana
kierunkow importu lub zatrzymanie produkcji),

« wzrost cen towaréw objetych sankcjami,

wzrost inflacji.

Skutki
dla krajow
LEIREGETETS Y

Skutki
dla krajow
trzecich

ryzyko objecia sankcjami w przypadku zastosowania mechanizmu sankcji posrednich,
mozliwoé¢ zwiekszenia produkcji i przejecia udziatow w rynku (trade diversion).

Sankcje handlowe — embargo eksportowe

zakaz sprzedazy towaréw do kraju objetego sankcjami,

zakaz dostarczania produktow wysokiej technologii,

zakaz wspédtpracy z firmami z danego kraju (np. zakaz joint venture),
zakaz $wiadczenia ustug dla podmiotéw z danego kraju

vVVvvyy

« brak dostepu do towarow, technologii i ustug objetych embargiem - utrudnienia
w produkcji i ustugach krajowych,

« obnizenie jakosci krajowej produkcji, utrata konkurencyjnosci,

« brak podzespotéw lub koniecznos$¢ substytucji wyrobami krajowymi,

« wzrost cen, oblizenie jakosci zycia,

» w $rednim i dtuzszym okresie powstanie substytutéw produktow objetych
sankcjami.

Skutki
dla kraju objetego

« obnizenie przychodow firm eksportujacych,

» prawne i dtugofalowe skutki wycofania sie z umow,

 koszty reorientacji eksportu,

» koszty transakcyjne — weryfikacja dziatalnosci pod katem listy sankcji.

Skutki
dla krajow
naktadajacych

Skutki « wzrost sprzedazy do kraju objetego sankcjami (w przypadku braku sankcji wtérnych),
dla krajow « w przypadku sankcji wtérnych skutek odwrotny — utrata rynku zbytu kraju objetego
trzecich sankcjami.

Czym sa sankcje, jakie s3 ich rodzaje i cele? 9



Skutki
dla kraju objetego

Skutki
dla krajow
naktadajacych

Skutki
dla kraju objetego

Skutki
dla kraju objetego

Skutki
dla krajow

LEIREGETETSY

Skutki
dla krajow
trzecich

Sankcje finansowe

zamrozenie aktywodw,

odciecie od systemow transakcyjnych,

zakaz inwestowania w aktywa finansowe w kraju objetym sankcjami,

vVvVvyvyy

zakaz dokonywania transakcji z instytucjami finansowymi kraju objetego
sankcjami

» zamrozenie aktywow finansowych,

» odciecie od aktywow w walutach obcych,

» spadek inwestycji,

 ostabienie waluty

» uniemozliwie interwencji walutowych,

» wzrost inflacji,

« utrudnienie rozliczen miedzynarodowych,

» rozwdj alternatywnych sposobow finansowania, np. kryptowalut (w celu obchodzenia
sankcji).

- straty na aktywach finansowych kraju objetego sankcjami,
« mozliwa destabilizacja systemu finansowego (w przypadku silnych powigzan).

Sankcje personalne
» zakaz wjazdu na teren panstw naktadajacych sankcje,
» mrozenie majatkow oligarchéw

« obnizenie jakosci zycia,
- odciecie oligarchow od zagranicznych majatéw,
* niepokoje spoteczne.

Sankcje transportowe

p zamkniecie przestrzeni powietrznej,

» zakaz obstugi statkdow morskich,

» zamkniecie granic dla przewozoéw towarowych z panstwa objetego sankcjami

« zamkniecie dostepu do przestrzeni powietrznej,
« zatamanie aktywnosci firm transportowych,
» niedobory towarow.

« obnizenie przychoddw z turystyki i transportu,
» niedobory towarodw,
» mozliwa trwata reorientacja szklakéw handlowych.

« mozliwy wzrost przychoddw firm $wiadczacych substytucyjne ustugi
(np. przewoznikow lotniczych i branzy turystycznej).

Uwaga: pomaranczowym kolorem oznaczono posrednie skutki sankcji.
Zrédto: opracowanie wtasne PIE.
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Mechanizm sankcji posrednich (secondary sanctions) ma przeciwdziata¢
omijaniu sankcji — moga by¢ naktadane na podmioty panstw trzecich w przy-
padku wspotpracy z podmiotami objetymi sankcjami. Na przyktad USA eks-
portujac podzespoty lub produkty technologiczne, zabrania partnerom han-
dlowym wystania otrzymanych débr do Rosji. W przypadku ztamania umowy
firma naruszajgca zasady zostaje objeta sankcjami. Zapisy amerykanskie sku-

tecznie odstraszajg podmioty chifnskie od wspdtpracy z Rosjanami.

Cele sankcji

Sankcje maja dwa podstawowe cele: po pierwsze sktonienie konkretnego
panstwa do respektowania norm miedzynarodowych, po drugie powstrzy-

manie innych przed tamaniem zasad.

Taka forma restrykcji pozytywnie poskutkowata w przypadku Iranu w latach
2011-2016 (powstrzymanie rozwoju programu nuklearnego), Wielkiej Brytanii
w 1956 r. (w tym przypadku jedynie grozono natozeniem sankcji przez MFW
i powstrzymano dziatania militarne w ramach kryzysu sueskiego) oraz Libii

w latach 90. (przeciwdziatano rozwojowi terroryzmu) (Www1).

Najczesciej jednak sankcje nie powstrzymuja w krotkiej perspektywie kraju
tamiacego prawo miedzynarodowe od dalszego jego naruszania. Dzieje sie
tak z wielu powoddw. Znaczenie ma ustroj danego kraju — demokracja sprzyja
efektywnosci polityki sankcyjnej ze wzgledu na partycypacje spoteczenstwa
w sprawowaniu wtadzy. W praktyce sankcje gospodarcze sg stosowane gtow-
nie wobec panstw o ustrojach niedemokratycznych (m.in. Kongo, Irak, Korea
Potnocna, Syria), w ktorych wtadze w mniejszym stopniu w swoich dziata-
niach kieruja sie interesem panstwa i dobrostanem obywateli (Nowicki, 2015).
Przyczyna moze tez by¢ nietrafnie ustalona sankcja — sita dziatania utrudnien

zalezy od wtasciwego ich doboru dla konkretnego panstwa.

Jednak najwazniejsza kwestia dla skutecznosci oddziatywania sankcji jest
ich wprowadzanie i przestrzeganie w warunkach mozliwie najwiekszej jed-
nomyslnosci wspolnoty miedzynarodowej. W praktyce jest to trudne do uzy-
skania, ze wzgledu na sprzeczne interesy poszczegolnych panstw (Nowicki,
2015).

Brak zdecydowanej reakcji wspolnoty miedzynarodowej moze stanowic za-
chete do dalszego tamania prawa. Tak byto w przypadku Rosji po wojnie
w Gruzji w 2008 r., gdy brak zdecydowanych sankcji zachecit Kreml do agresji
wobec Ukrainy. Czes$¢ analitykow twierdzi z kolei, ze sankcje wprowadzone po
zestrzeleniu malezyjskiego Boeinga MH-17 nad Donbasem w 2014 r. wptynety
na ograniczenie rosyjskiej inwazji (Aslund, Snegovaya, 2021). Sankcje po anek-

sji Krymu i rozpoczeciu wojny w Donbasie miaty jednak ograniczony charakter

Czym sa sankcje, jakie s3 ich rodzaje i cele?
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(Korhonen, 2019), byty omijane, przez co nie przeciwdziataty wzmacnianiu

rosyjskiej machiny wojennej i kolejnym agresywnym dziataniom.

Sankcje maja takze wymiar prewencyjny jako sygnat spotecznosci miedzy-
narodowej o koniecznosci respektowania zasad prawa miedzynarodowego.
Zdecydowana reakcja moze powstrzymywac inne panstwa przed probami
rewizji zasad tadu miedzynarodowego. Brak zdecydowanych, kosztownych
sankcji moze z kolei zostac¢ potraktowany jako zacheta do bardziej aktyw-
nych dziatan (Nowicki, 2015). Brak zdecydowanej reakcji Zachodu na brutalna
rosyjska inwazje na Ukrainie, mégtby na przyktad zostac¢ potraktowany przez
Chiny jako zacheta do bardziej aktywnych dziatan w sferze militarnej w Azji.

12
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Jakie sankcje byty stosowane
w przesztosci?

Rosja — po aneksji Krymu

Pierwsze sankcje finansowe przeciwko Rosji zostaty natozone przez pan-

stwa Zachodu bezposrednio po aneksji Krymu w 2014 r. Obejmowaty m.in.:

» zakaz nabywania obligacji rosyjskich denominowanych w walutach zagra-
nicznych o terminie wykupu dtuzszym niz 30 dni,

» czasowy zakaz nabywania akcji i obligacji czesci rosyjskich spdtek, np. Sber-
bank, Gazprombank,

» ograniczenia dotyczgce eksportu niektérych technologii (m.in. zwigzanych
z rafinacja ropy naftowej),

p» ograniczenie finansowania dla branz powigzanych z przemystem zbroje-
niowym oraz ulokowanych na Krymie,

» zakaz wjazdu i zamrozenie aktywow osob zaangazowanych w rosyjska
agresje.

Sankcje finansowe wprowadzone po aneksji Krymu obnizyty PKB Rosji
0 1,2-2,5 proc. Bank Finlandii (Pestova, Mamonov, 2019) wskazuje, ze gtdwnym
efektem wprowadzonych ograniczen byto odcigcie od finansowania rosyjskich
przedsiebiorstw. Anders Aslund i Maria Snegovaya szacuja, ze wprowadze-
nie sankcji mogto spowodowac obnizenie tempa wzrostu PKB o 2,5-3 proc.
(Aslund, Snegovaya, 2021). Panstwa Unii Europejskiej oraz USA zakazaty na-
bywania obligacji o terminie zapadalnosci dtuzszym niz 90 dni, a po eskalacji
napie¢ w Donbasie okres ten zostat skrocony do 30 dni. Wedtug analitykow
z Ros;ji (Gurvich, Prilepskiy, 2015) naptyw kapitatu do Rosji zmniejszyt sie
o ok. 280 mld USD. Z kolei analitycy wiedenskiego WIIW ocenili, ze sankcje
natozone na Rosje po aneksji Krymu i rozpoczeciu wojny w Donbasie nie
miaty istotnego statystycznie wptywu na rosyjska gospodarke (Astrov i in.,
2022). Pokazali oni jednoczesénie, ze sankcje miaty wptyw na sytuacje ma-
terialng ludnosci i poszczegolnych przedsiebiorstw. Moze to wynikac¢ z fak-
tu, ze po 2014 r. Kreml wspierat przedsigbiorstwa panstwowe i nalezace do
najwazniejszych oligarchow, przerzucajac koszty na rosyjskich podatnikow
i uszczuplajac rezerwy Funduszu Dobrobytu Narodowego.
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Wenezuela — po 2014 r.

Powodem natozenia sankcji w Wenezueli byto pogorszenie demokracji, pra-
worzadnosci i praw cztowieka obserwowane od 2014 r. Waznym celem byto
rowniez wptyniecie na prezydenta Nicolasa Maduro na ustapienie ze stano-
wiska. Do tej pory jednak sankcje nie wywarty pozadanego efektu i nie jest
widoczna zmiana w sytuacji polityczno-gospodarczej Wenezueli. Mozna za to

obserwowac ich istotne skutki ekonomiczne.

Najwazniejsze sankcje natozone przez Stany Zjednoczone:

» zamrozenie wtasnosci i aktywow osob zwigzanych z rezimem Maduro
(2015 r. lista oséb byta wielokrotnie rozszerzana),

» zakaz finansowania obligacji oraz akcji wenezuelskich przedsiebiorstw
przez amerykanskie podmioty oraz zakaz wchodzenia we wspoélne przed-
siewziecia tzw. joint ventures z wenezuelskimi producentami ropy przez
podmioty z USA (2017 r.),

» zakaz nabywania wenezuelskich kryptowalut — dla uszczelnienia po-
przednich sankcji (2018 r.),

» zamrozenie wszystkich podlegajacych jurysdykcji USA aktywow PdVSA
(wenezuelskie przedsiebiorstwo panstwowe dziatajgce w branzy petro-
chemicznej) oraz zakaz dokonywania transakcji z PAVSA przez amerykan-
skich obywateli i podmioty gospodarcze (2018 r.),

p» sankcje na osoby fizyczne i firmy zeglugowe zaangazowane w transpor-
towanie wenezuelskiej ropy z naruszeniem wczesniej ustalonych przez
USA sankcji (2020 i 2021 r.).

Sankcje zostaty natozone takze przez Unie Europejska (embargo na bron
i sprzet do represji wewnetrznych oraz sankcje personalne), Grupe z Limy’
oraz Szwajcarie (sankcje na osoby indywidualne).

Sankcje natozone w 2019 r. przez Stany Zjednoczone w praktyce poskutko-
waty zaprzestaniem importu ropy naftowej z Wenezueli (oraz eksportu z USA
do Wenezueli produktow ropopochodnych: rozcienczalnikéw, benzyn i olejow
napedowych). W 2018 r. wielko$¢ importu wyniosta ponad 213 mln barytek,
a w 2020 r. nie sprowadzono juz tego surowca do USA (dane EIA). Wiel-
kos¢ catkowitego eksportu paliw mineralnych spadta o ok. 91 proc. w latach
2015-2020 (wykres 1). Prawie pieciokrotnie spadta produkcja ropy naftowej
z 2,5 mln barytek dziennie do 0,6 mln (wykres 2). Dochody Wenezueli z wcigz
istniejacego eksportu ropy sa ograniczone, poniewaz wiekszo$¢ nie generuje
przychoddéw gotéwkowych (ropa wysytana do Chin, Rosji jest forma sptaty
kredytow) lub jest sprzedawana po zanizonych cenach (www?2). Dodatkowo
kryzys w wenezuelskim sektorze naftowym, wzmocniony przez pogorszenie

' Kanada, Argentyna, Brazylia, Chile, Gujana, Gwatemala, Honduras, Kolumbia, Kostaryka,
Meksyk, Panama, Paragwaj, Peru i Saint Lucia.
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stanu technicznego rafinerii, sprawit ze od 2020 r. Wenezuela stata sie im-

porterem paliw z Iranu.

Wykres 1. Eksport paliw mineralnych z Wenezueli w latach 2013-2020
(w mld USD)
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Zrédto: opracowanie wtasne PIE na podstawie danych ITC.
Wykres 2. Srednia roczna produkcja ropy naftowej w Wenezueli
w latach 2013-2020 (w mln barytek dziennie)
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Zrédto: opracowanie wtasne PIE na postawie danych EIA.

Wenezuela zanotowata ogromny spadek PKB w ciagu ostatnich lat — srednio
o ok. 19 proc. w latach 2015-2020 (wykres 3). Nie jest to jedynie spowodo-
wane natozonymi sankcjami (GAO, 2021; Bahar i in., 2019; Rendon, 2019). Od-
dziatuje na te sytuacje takze trwajacy od 2014 r. kryzys gospodarczy oraz od
2020 r. kryzys zwigzany z pandemia. Wptyw sankcji dotyczy w najwiekszym
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stopniu ograniczenia eksportu paliw mineralnych, ktérych $redni udziat
w eksporcie w latach 2013-2020 wynosit 87 proc. (dane ITC). Dziatalnos$¢
petrochemiczna w PKB stanowita 11 proc. w 2013 r. (ostatnie oficjalne dane

statystyczne wenezuelskiego instytutu statystycznego).

Wykres 3. Roczne tempo wzrostu PKB Wenezueli w latach 2012-2020 (w proc.)
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Zrédto: opracowanie wtasne PIE na postawie danych ECLAC.

Iran — sankcje z lat 2011-2018

Od czasu rewolucji w 1979 r. na Iran wielokrotnie byty naktadane amerykan-
skie sankcje w zwigzku z rozwojem iranskiego programu nuklearnego. Unia
Europejska dotgczyta sie do tych dziatan w 2006 r. po rezolucji Rady Bezpie-
czenstwa ONZ. Sankcje zostaty szczegélnie zaostrzone w latach 2011-2013,
w reakcji na przyjety wéwczas w Iranie kierunek rozwoju programu nukle-
arnego (Ghomi, 2021). Wzbudzit on niepokdj panstw zachodnich, gdyz uzna-
no, ze ma charakter militarny i moze spowodowac destabilizacje na Bliskim
Wschodzie.

Najwazniejsze sankcje natozone na Iran to:

p» sankcje na zagraniczne banki, ktore wspotpracujg z iranskim bankiem
centralnym (chyba, ze kraj macierzysty banku znaczgco zmniejszy zakupy
ropy z Iranu). Od konca lutego 2012 r. sankcje obowigzywaty w transak-
cjach z bankiem centralnym, ktére nie dotyczyty sektora naftowego, a od
konca czerwca 2012 r. takze tych zwigzanych z ropa naftowa (sankcje
natozone przez USA w 2011 r.) (www3);

» wstrzymanie nowych umow na zakup iranskiej ropy naftowej oraz o roz-
wigzaniu dotychczasowych kontraktéw do 1 lipca 2012 r. Zakazano handlu

petrochemikaliami oraz metalami i kamieniami szlachetnymi, eksportu do
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Iranu broni, produktéw podwdjnego zastosowania oraz towaréw moga-
cych postuzy¢ do wzbogacania uranu, a takze ubezpieczania transportu
produktow naftowych lub petrochemicznych. Iranskim lotom towarowym
zakazano dostepu do unijnych lotnisk, serwisowania i obstugi iranskich
samolotow i statkow towarowych przewozacych zakazane materiaty lub
towary, zamrozono aktywa banku centralnego Iranu oraz z wszelkich
transakcji finansowych z iranskimi bankami (sankcje natozone przez UE
w 2012 r.) (www4);

» SWIFT w 2012 r. odciat od swojej sieci banki iranskie objete sankcjami;

» zakaz sprowadzania waluty iranskiej z powrotem do kraju i przekazywa-
nia jej do kraju trzeciego w celu dokonania ptatnosci. Zmusito to Iran do
kupowania produktéw z kraju importujgcego rope. USA zakazaty takze
dostarczania lub przekazywania do Iranu metali szlachetnych, w szcze-
golnosci ztota (sankcje natozone przez USA w 2013 r.);

» zakaz importu ropy naftowej z Iranu. Sankcjami miaty by¢ objete tez
wszystkie kraje, ktore nie beda stosowaty sie do embarga USA. Osiem
panstw — Chiny, Indie, Japonia, Korea Ptd., Tajwan, Turcja, Wtochy i Gre-
cja — otrzymato zwolnienie od tego ustalenia do konca kwietnia 2019 r.

W lipcu 2015 r. Iran i kraje P5+12 pod auspicjami ONZ podpisaty porozumie-
nie tzw. Wspoélny kompleksowy plan dziatania (Joint Comprehensive Plan of
Action, JCPOA), w ramach ktorego Iran zgodzit si¢ ograniczy¢ dziatalnos¢
nuklearna w zamian za zniesienie sankcji. W styczniu 2016 r. wiekszo$¢ sank-
cji zostata anulowana i Iran odzyskat udziat w rynku ropy, przytaczyt sie do
miedzynarodowych rynkéw finansowych i uzyskat dostep do rezerw finan-
sowych. W listopadzie 2018 r. USA wycofaty sie z porozumienia JCPOA z Ira-
nem i ponownie wprowadzity sankcje na import ropy z tego kraju. Decyzja ta

zostata podjeta, mimo Ze Iran nie ztamat ustalen z 2015 r. (Piotrowski, 2018).

Sankcje spowodowaty spadek o ponad potowe eksportu ropy naftowej w la-
tach 2013-2015 oraz prawie czterokrotny po 2018 r. Zgodnie z danymi EIA
eksport ropy z Iranu z 2,5 mld barytek dziennie w 2011 r. spadt do 1,05 mld
barytek w 2016 r. (wykres 5). Import najmocniej ograniczyty kraje Unii Euro-
pejskiej (gtownie Wtochy, Hiszpania i Grecja). W 2011 r. kraje te importowaty
ok. 600 tys. barytek dziennie, natomiast w 2016 r. wielkos$¢ importu byta juz
znikoma (Matera, Matera, 2021). Wartos¢ eksportu paliw mineralnych spa-
dta z ponad 110 mld USD w 2011 r. do 34,7 mld USD w 2015 r. i po 2016 r. nie
powrdcita do poziomu sprzed natozenia sankcji (wykres 4). Dochody Iranu
z produkcji i eksportu ropy spadty z ponad 72 mld USD w 2010 do 18 mld
w 2015 r. Nowe sankcje spowodowaty pogtebienie spadku eksportu ropy
z 66,4 mld USD w 2018 r. do 16,7 mld USD w 2020 r. (dane ITC).

2 Chiny, Francja, Niemcy, Rosja, Wielka Brytania i Stany Zjednoczone.
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Wykres 4. Eksport paliw mineralnych, olejow mineralnych i produktow
ich destylacji z Iranu w latach 2010-2020 (w mld USD)
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Uwaga: kolorem pomaranczowym oznaczone sg lata, w ktorych Iran byt objety
sankcjami.

Zrédto: opracowanie wtasne PIE na postawie danych ECLAC ITC.

Wykres 5. Produkcja i konsumpcja ropy naftowej oraz ptynnych produktow
ropopochodnych i innych w Iranie (w mln barytek dziennie)
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Zrédto: opracowanie wtasne PIE na podstawie danych EIA (www5).
W latach 2011-2015 PKB Iranu spadt o ok. 20 proc. (wykres 6) (Katzmann,
2022). Sankcje zmniejszyty takze potencjalne tempo wzrostu gospodarczego
o ok. 1-2 pkt. proc. (wykres 7) (Laudati, Pesaran, 2021). W duzej mierze byt to
bezposredni skutek wstrzymania eksportu ropy. Gospodarka Iranu jest silnie
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zalezna od tego sektora — jego udziat w tworzeniu PKB przed sankcjami sta-
nowit ponad 20 proc.
Wykres 6. PKB Iranu w latach 2010-2020 w cenach biezacych (w mld USD)
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Uwaga: kolorem pomaranczowym oznaczone sg lata, w ktérych Iran byt objety
sankcjami.

Zrédto: opracowanie wtasne PIE na podstawie danych Banku Swiatowego.

Wykres 7. Dynamika PKB Iranu w latach 2010-2020 (w proc.)
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Zrédto: opracowanie wtasne PIE na podstawie danych Banku Swiatowego.

Sankcja UE zakazujaca dokonywania transakcji finansowych z banka-
mi w Iranie wprowadzona w pazdzierniku 2012 r. silnie wptyneta na war-
tos¢ iranskiego riala. Utracit on wtedy okoto dwoch trzecich swojej warto-
$ci w stosunku do dolara amerykanskiego, z ktérym byt wczesniej zwigzany
(wykres 8).

Jakie sankcje byty stosowane w przesztosci?
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Wykres 8. Kurs riala wzgledem dolara w latach 2005-2020
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Zrédto: opracowanie wtasne PIE na podstawie danych Iranskiego Urzedu Statystycz-

nego (Wwwe).

Ponad szesciokrotnie spadta wartos¢ inwestycji w sektorze energetycznym
(wykres 9). W latach 2006-2009 $rednia roczna warto$c¢ inwestycji w sektorze
energetycznym wynosita 20 mld USD, a w latach 2010-2011 - juz mniej niz
3 mld USD. Spadt réwniez prawie o potowe poziom zagranicznych inwestycji
bezposrednich z 4,7 mld USD w 2012 r. do 2,1 mld USD w 2014 i 2015 r. Po-
dobna sytuacja nastgpita w latach 2018-2020 - BIZ spadt z poziomu 5 mld
do 1,3 mld USD.

Wykres 9. Bezposrednie inwestycje zagraniczne w Iranie
w latach 2010-2020 (w mld USD)
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Uwaga: kolorem pomaranczowym oznaczone sg lata, w ktorych Iran byt objety
sankcjami.

Zrédto: opracowanie wtasne PIE na podstawie danych Banku Swiatowego.
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Gospodarki Rosji i Biatorusi
jako cel sankcji

Rosja w swiatowym handlu

Sankcje moga byc¢ bolesne dla Rosji ze wzgledu na jej sciste powiazanie
z gospodarka swiatowa. Eksport towardw i ustug w ostatnich latach two-
rzyt ok. 25 proc. rosyjskiego PKB, co lokuje go wprawdzie ponizej sredniej
UE, ale w czotowce wsrod panstw BRICS (Brazylia, Rosja, Indie, Chiny, RPA).
Unia Europejska jest najwiekszym odbiorca rosyjskiego eksportu towarow.
W 2021 r. do UE trafito 38,2 proc. rosyjskiego eksportu, a wiec 2,7 razy wie-
cej niz do Chin (13,8 proc.). Do Wielkiej Brytanii eksportowane jest kolejne
4,5 proc. rosyjskiej produkcji, natomiast do USA 3,6 proc. Udziat impor-
tu towarow i ustug w rosyjskim PKB wynosi 20,5 proc. Rosja importowa-
ta je przede wszystkim z Unii Europejskiej (32 proc. importu) oraz z Chin
(24,7 proc.).

Rosja ma mato zdywersyfikowana strukture eksportu. W 2021 r. 73 proc.
eksportu stanowito zaledwie 5 grup produktow: surowce mineralne i inne

surowce, kamienie szlachetne i potszlachetne, zelazo i stal oraz nawozy.

Eksport ropy i gazu odpowiada za 36 proc. dochodéw rosyjskiego budzetu
centralnego. Dynamiczny wzrost dochodéw surowcowych na poczatku XXI w.
pozwolit Kremlowi na znaczne zwiekszenie wydatkéw budzetowych, zwtasz-
cza na obronnos¢. Od momentu objecia wtadzy przez Wtadimira Putina, wy-
datki na obronnos$¢ wzrosty dziesieciokrotnie (z 6,47 mld USD w 1999 r. do
61,71 mld USD w 2020 r.). Do zwiekszenia zyskdéw przyczyniaty sie zarowno
rosnace ceny surowcow, jak i wielko$¢ eksportu. Dochody surowcowe w nie-
ktérych latach siegaty potowy wptywow budzetowych. Zatamanie przyniost
dopiero spadek cen surowcéw w 2015 r., a pogtebita je pandemia COVID-19
w 2020 r.

Prawie potowa wartosci eksportu ustug przez Rosje jest narazona na ogra-
niczenia w przypadku dalekosieznych sankcji Zachodu. Rosja w 2019 r. do-
starczyta ustugi o tacznej wartosci 63 mld USD, z czego 38 proc. trafito do
UE i Wielkiej Brytanii, a 7 proc. do USA. Najbardziej dotkliwe bytoby uderzenie
w ustugi transportowe, ktére stanowia jedng trzecig eksportu ustug z tego

panstwa i maja réwniez duze znaczenie w unijnym imporcie ustug (25 proc.).

Gospodarki Rosji i Biatorusi jako cel sankcji
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Istotne znaczenie maja takze ustugi konsultingowe oraz specjalistyczne, m.in.

architektoniczne, inzynieryjne i techniczne.

Wykres 10. Struktura geograficzna i towarowa handlu Rosji w 2021 r.
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Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie danych ITC.
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Wykres 11. Udziat dochodow z eksportu ropy i gazu w budzecie Federacji
Rosyjskiej w latach 2011-2021 (w proc.)
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Zrédto: opracowanie wtasne PIE na podstawie danych Ministerstwa Finanséw Federacji

Rosyjskiej.

Wspotzaleznosci gospodarcze Rosji z innymi krajami

Decoupling gospodarki rosyjskiej od europejskiej w obliczu wojny jest mozli-
wy. Dla UE sredni odsetek PKB wytwarzany przez popyt finalny Rosji na do-
bra i ustugi zawierajace unijna wartos¢ dodana wynosi srednio ok. 0,7 proc.
To oznacza, ze wrazliwo$¢ na retorsje i utrudnienia w eksporcie do Rosji beda
wptywaé w ograniczonym stopniu na unijng gospodarke. Z uwagi na ukryte
dane dla niektérych sektoréw w tablicach przeptywéw miedzygateziowych,
wartos$¢ dodana eksportowana do Rosji moze by¢ zanizona.

Sankcje handlowe duzo silniej uderza w Rosje niz w naktadajace je panstwa
Zachodu. UE odpowiada za 10 proc. rosyjskiego PKB, a popyt finalny UE, USA,
Japonii i Wielkiej Brytanii na towary i ustugi zawierajace rosyjska wartos¢
dodana odpowiada za ok. 14 proc. PKB Rosji. To znaczy, ze taka czes¢ rosyj-
skiego PKB dociera do panstw Zachodu bezposrednio lub posrednio (OECD
TiVA, 2021). Najwiecej rosyjskiej wartosci dodanej generowano w Niemczech
(2,2 proc.), Wtoszech i Francji (po 1 proc.). Polska odpowiada za 0,8 proc.
rosyjskiego PKB. W przypadku sankcji zagrozony bytby takze bardzo wysoki
udziat Chin w tworzeniu rosyjskiego PKB, ktory wynika z duzego eksportu
ropy naftowej z Rosji, ale takze faktu, ze w Chinach konsumowane sg dobra
zawierajgce rosyjska wartos¢ dodang wytworzone takze w innych krajach,
np. niemieckie samochody, amerykanskie maszyny.
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Gospodarka rosyjska jest zintegrowana w globalnych tancuchach dostaw, co sprawia, ze logistyka
dziata na zasadzie just-in-time. Zapasy komponentéw zagranicznych w rosyjskich fabrykach sg bar-
dzo ograniczone, a zmniejszenie dostaw dos¢ szybko przektada sie na braki artykutéw w sklepach
i szybki wzrost cen.

Ogromne znaczenie majg produkty i ustugi, zwigzane z surowcami energe-
tycznymi — stanowia 58 proc. rosyjskiej wartosci dodanej dostarczanej z Rosji
do UE. Jest to az 1/5 catej wartoséci dodanej wyeksportowanej przez Rosje.

Wykres 12. Odsetek PKB Rosji dzigki popytowi finalnemu wybranych krajow
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Zrédto: opracowanie wtasne PIE na podstawie danych OECD TiVA (2021).

Biatorus w handlu swiatowym

Biatorus wyréznia sie duzym, 62-procentowym udziatem eksportu w PKB
(srednia w UE to 47 proc.). Przetworstwo ropy naftowej jest najwazniejsza
gatezig biatoruskiej gospodarki i w 2020 r. odpowiadato za ok. 10 proc. eks-
portu kraju. Sprawia to, ze Minsk jest uzalezniony w bardzo duzym stopniu
od rosyjskich preferencyjnych cen surowcdw oraz od koniunktury na rynkach
miedzynarodowych.

Biatorus w najwigekszej mierze jest zalezna od Rosji, ktéra odpowiada za
ponad potowe biatoruskiego importu towarow i ponad 40 proc. eksportu.

Drugim najwazniejszym partnerem jest Unia Europejska, ktéora odpowiada za
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ok. 18-19 proc. eksportu i importu. Najwieksze znaczenie w eksporcie biatoru-
skim do UE miaty: ropa i produkty ropopochodne (ok. 20 proc.), drewno i pro-
dukty z drewna (18 proc.), nawozy (7 proc.). Waznym rynkiem eksportowym
dla Biatorusi byta takze Ukraina. W imporcie natomiast waznym partnerem
sg Chiny, do ktdrych trafia co dziesiagty dolar przeznaczony przez Biatorus na

wydatki importowe.

Wykres 13. Struktura geograficzna i towarowa handlu Biatorusi w 2020 r.
(w proc.)
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Zrédto: opracowanie wtasne PIE na podstawie danych ITC.
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Struktura handlu Biatorusi jest bardziej zdywersyfikowana niz Rosji — 5 naj-
wazniejszych dziatéw towarowych CN odpowiada za potowe eksportu. Gtéw-
nymi towarami sa paliwa, nawozy, produkty spozywcze mleczarskie i pojaz-
dy. W imporcie najwazniejsze sa paliwa, maszyny, urzadzenia elektroniczne,
pojazdy i plastik.

Uzaleznienie od importu wysokich technologii

Rosja jest silnie uzalezniona od importu technologii. Udziat importu pro-
duktéw wysokiej techniki w jej ogolnym imporcie siega 20 proc., natomiast
w Biatorusi — 10 proc.

Odciecie od globalnego przemystu zaawansowanych technologii spowodo-
wane natozeniem sankcji przez waznych graczy (Korea Potudniowa, Japo-
nia i Tajwan) uderzy w strategiczne sektory rosyjskiej gospodarki. Ztozone
technologie lotnicze i obronne, urzadzenia do rafinacji ropy naftowej, za-
awansowany sprzet komputerowy wymagaja bowiem regularnej wymiany
i modernizacji, co dtugoterminowo bedzie odbijato sie na kondycji rosyjskiej
gospodarki.

Wykres 14. Udziat produktow high-tech w eksporcie i imporcie (w proc.)
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Zrédto: opracowanie wtasne PIE na podstawie danych WITS.
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Jakie sankcje zostaty natozone
na Rosje i Biatorus?

Reakcja spotecznosci miedzynarodowej na inwazje Rosji i Biatorusi na Ukraineg

byto wprowadzenie szeregu sankcji na agresordéw. W tabelach 1-4 zamiescili-

$my podsumowanie podjetych dziatan na dzien 20.03.2022 r.

Sankcje finansowe dziataja natychmiastowo. Rynki finansowe btyskawicznie

odczuwaja zakazy finansowe i wyceniaja ich site — np. przez kurs walutowy,

rentownos¢ obligacji czy wartos¢ akcji na gietdzie. Sankcje na rosyjski sektor

finansowy majg szczegblne znaczenie, poniewaz wywierajg natychmiastowa

presje gospodarcza na Rosje.

Tabela 1. Sankcje finansowe natozone na Rosje i Biatorus po ataku

na Ukraine
Sankcja Efekt

Odciecie banku centralnego » uniemozliwienie interwencji umacniajagcych rubla,
Rosji (CBR) od rezerw » wywotanie kryzysu finansowego i reces;ji.
Wyprzedaz rosyjskich L o
aktywow przez europejskie » pog.g’ceblenl.e deprecjacji rubla., . )

L » zwiekszenie ryzyka kryzysu finansowego i reces;ji.
fundusze i firmy

» uniemozliwienie wykonywania transakcji przez rosyjskie firmy
Zamrozenie aktywow i banki,
rosyjskich bankow » mozliwy upadek rosyjskich bankow,
komercyjnych » efekt ograniczony, poniewaz zakaz dotyczy tylko wybranych
bankdw.
Zakaz dokonywania transakcji P uniemozliwienie przeprowadzania transakcji z USA,
w dolarach przez rosyjskie » odciecie Rosji od dostepu do USD,
banki » zakaz dotyczy wybranych bankéw rosyjskich.
» wydtuzenie czasu realizacji przelewow, destabilizacja pracy
Odciecie rosyjskich bankow,
i biatoruskich bankow » symboliczne odciecie gospodarek Ros;ji i Biatorusi,
od SWIFT P odtaczenie nie jest petne — w systemie SWIFT funkcjonuje
m.in. bank Gazpromu.

Zakonczenie wspotpracy » uniemozliwia Rosji uzyskanie tanich pozyczek w Banku
globalnych instytucji Swiatowym i Miedzynarodowym Funduszu Walutowym,
finansowych » brak doradztwa miedzynarodowego dla Rosji.

Zrédto: opracowanie wtasne PIE.
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Sankcje handlowe uderzaja w gospodarke w dtuzszej perspektywie. Odetng

one przemyst od nowoczesnych technologii i maszyn, co spowolni wzrost

gospodarczy Rosji w kolejnych latach. Sankcje zmniejsza zyski rosyjskich

eksporterow oraz odetng konsumentdéw od zachodnich débr. Ich dziatanie

dotyczy tylko nowych kontraktow — podpisane umowy beda respektowane

jeszcze przez miesiace.

Tabela 2. Sankcje handlowe natozone na Rosje i Biatorus po ataku

na Ukraine

Sankcja

Efekt

ograniczenie wzrostu gospodarczego w Rosji w perspektywie
lat,

Zakaz eksportu technologii » wstrzymanie dostepu do technologii, w tym o znaczeniu
do Rosji wojskowym,
» zakaz dotyczy m.in. pétprzewodnikéw, przemystu
rafineryjnego i lotniczego.
ograniczenie dost rosyjskich obywateli do débr
Zakaz eksportu towarow > ograniczeni epu rosylsxt ywatet
. uchodzacych za luksusowe,
luksusowych do Ros;ji ) . . . .
» uderzenie w elity polityczne i ekonomiczne.
» pozbawienie Rosji gtownego zrodta przychodéw budzetowych,
o » wstrzymanie doptywu walut obcych do Rosji,
Wstrzymanie importu . q n ,
sKiei . » wprowadzone tylko przez niektoére kraje, m.in. USA,
rosyjskiej ropy i gazu
yiskiej ropy 1 € WLk. Brytanie i Kanade. Polska dotaczy do tych krajow do
konca 2022 .
Ograniczenie importu z Rosji, » zmniejszenie rosyjskich dochodéw z eksportu,
np. stali » ograniczenie wzrostu gospodarczego w Rosji.
. . pozbawienie Rosji przychodéw eksportowych rzedu 8 mld EUR
Zakaz importu rosyjskiego .
rocznie,
wegla . R .
sankcja wprowadzona na poziomie catej UE.
zakaz nowych inwestycji uderzy w rosyjskie spotki naftowe
Zakaz inwestycji w rosyjska i gazowe,
energetyke » oznacza odciecie rosyjskich spotek naftowych od
nowoczesnych technologii.
. Lo p ograniczenie eksportu towaréw z Rosji i Biatorusi w obszarach
Zakaz dziatalnosci firm ) . .
nieobjetych sankcjami,
transportowych w UE : .
uderzenie w zyski.
uniemozliwienie Biatorusi eksportu niektorych kluczowych
Zakazy importu z Biatorusi produktéw (np. cement),
» niewielki wptyw na UE.

Zrédto: opracowanie wtasne PIE.
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Sankcje polityczne wytaczaja Rosje ze swiatowej polityki. Ostabia-
ja one mozliwos¢ wywierania przez Rosje presji na inne kraje i zmniej-
szaja site rosyjskiej dyplomaciji. Ich skutkiem jest izolacja Rosji na arenie

miedzynarodowej.

Tabela 3. Sankcje polityczne natozone na Rosje i Biatorus po ataku
na Ukraine

Sankcja Efekt

. o » uniemozliwia Rosji prowadzenie ofensyw dyplomatycznych,
Wydalenie rosyjskich

dyplomatow

» czesc¢ dyplomatow byta podejrzewana o szpiegostwo na rzecz

Rosji.
Rezolucje miedzynarodowe p oficjalnie potepiaja rosyjska agresje,
potepiajace Rosje » odbieraja argumenty rosyjskiej propagandzie.

Wykluczenie Rosji
Y L g » szkody wizerunkowe,
z organizacji ; . e -
. » ograniczenie dostepu do wsparcia finansowego, m.in. z MFW
miedzynarodowych, . o .

) K i Banku Swiatowego,
ograniczenie praw

cztonkowskich

» ograniczenie przywilejow wynikajacych z cztonkostwa w WTO.

Zrédto: opracowanie wtasne PIE.

Sankcje personalne i transportowe to uciazliwos¢ dla oligarchow i zwyktych
Rosjan. Wywierajg one presje na elity Kremla oraz zwyktych Rosjan. Sankcje
te tworza nie tylko koszt gospodarczy, ale takze wywieraja presje psycholo-

giczna na rosyjskie spoteczenstwo.

Tabela 4. Sankcje personalne i transportowe natozone na Rosje i Biatorus
po ataku na Ukraine

Sankcja Efekt

» bezposredni cios w rosyjskich oligarchow i Kreml,
Zamrozenie aktywow » czes¢ majatku moze by¢ posiadana przez ,stupow”
oligarchéw i posrednikow,

» petna identyfikacja moze zajg¢ miesigce.

Zniesienie utatwionej . . L . .
e e . p utrudnia Rosjanom podroéze i migracje na Zachod.
Sciezki wizowej

Zamkniecie przestrzeni
e zen p destabilizacja pracy firm handlujacych z Rosja,

lotniczej dla rosyjskich
ook S b mozliwy upadek rosyjskich linii lotniczych.

samolotow

Zrédto: opracowanie wtasne PIE.
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Jakie sa konsekwencje i jakie
ryzyka natozonych sankcji?

Cios w rosyjska gospodarke

Natozone na Rosje sankcje mocno uderzaja w rosyjska gospodarke. Od po-
czatku petnoskalowej inwazji ceny w Rosji wzrosty o 8,3 proc., a szacowany
przez Bank Swiatowy spadek PKB w 2022 r. wynosi 11,2 proc. Rosna réwniez
konsekwencje sankcji posrednich dla rosyjskiej gospodarki - juz ponad 450
firm zrezygnowato z dziatalnosci w Rosji (www7). Obecnos$¢ na rosyjskim ryn-
ku stata sie toksyczna dla zachodnich firm. Efekt w postaci utraty zaufania

inwestorow bedzie utrzymywat sie przez lata.

Sankcje utrudniaja funkcjonowanie przedsigebiorstw oraz systemu finanso-
wego w Rosji i Biatorusi. Natozenie sankcji wywotato takze panike gospodar-
cza w Rosji — wykupywanie produktéw zywnosciowych i wyptacanie gotowki
z bankomatéw. Bezposrednio po natozeniu sankcji na rosyjski bank centralny
(CBR), Rosja skokowo podwyzszyta stopy procentowe z 9,5 do 20,0 proc. i za-
wiesita notowania akcji na moskiewskiej gietdzie. Rbwnoczesénie rzad wpro-
wadzit kontrole kapitatu nakazujac kazdemu prywatnemu przedsigbiorstwu
sprzedaz waluty do banku Rosji, by zapewni¢ jej podaz. W zwiazku z obje-
ciem sankcjami eksportu wysokich technologii do Rosji, oblezenie przezywaty
takze sklepy ze sprzetem elektronicznym czy towarami luksusowymi. Sank-

cje szybko przetozyty sie takze na podniesienie cen tych towarow.

Wzrost cen w sektorach uzaleznionych od importu z Rosji

Zaprzestanie eksportu z Rosji moze mie¢ wptyw na swiatowe ceny paliw
mineralnych, nawozéw i surowcow naturalnych oraz niektorych metali

niezelaznych.

Wedtug danych Komisji Europejskiej (Arnold, Astrasheuskaya, Rome, 2022)
w zakresie importu krytycznych surowcow z Rosji Unia Europejska w naj-
wiekszym stopniu jest uzalezniona od importu palladu (40 proc. catego
importu tego surowca do UE), wanadu (nieco ponad 30 proc.) oraz fosfo-
rytow (20 proc.). W mniejszym stopniu (tj. ponizej 20 proc.) uzaleznienie

to jest widoczne w przypadku aluminium, niklu oraz potazu. Pallad jest
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wykorzystywany gtownie do produkcji katalizatorow samochodowych, a tak-
ze przy produkcji elektroniki i chemikaliow (European Commission, 2020).
Badanie danych importowych na szeséciocyfrowych kodach CN ujawnia wig-
cej metali krytycznych pod wzgledem importu z Rosji — proszki chromu,
niektore kategorie aluminium czy kwarc piezoelektryczny (powyzej 40 proc.)
(wykres 15).

W 2020 r. Rosja byta:

» najwiekszym na $wiecie eksporterem niklu (12,9 proc.) oraz palladu (24,6 proc. $wiatowego
eksportu),

» najwiekszym na swiecie eksporterem nawozéw (12,6 proc. $wiatowego eksportu),

» czwartym najwiekszym na $wiecie eksporterem tytanu (9,1 proc. Swiatowego eksportu).

Wykres 15. Udziat Rosji w imporcie UE-27 i Polski wybranych surowcow
krytycznych
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Zrédto: opracowanie wtasne PIE na podstawie danych WITS-Comtrade.
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Poréwnanie uzaleznienia Polski i UE wskazuje na mniejsza zaleznos¢ Polski
w imporcie metali ziem rzadkich (np. palladu). Moze wynika¢ to z posred-
niego importu przez inne panstwa unijne badz juz jako produkt po wstepnej
obrobce. Polska jest najbardziej uzalezniona od dostaw proszkow alumi-
nium o strukturze ptytkowej, wyrobdw z aluminium niestopowego i stopow
aluminium.

Wptyw na handel Polski z Biatorusia i Rosja

Rosja byta najwiekszym dostawca do Polski ropy naftowej, produktow jej
destylacji oraz gazu. W 2021 r. z tego panstwa pochodzito odpowiednio
50,4 proc. i 57,9 proc. wartosci importu surowcow. Odpowiadata rowniez za
27 proc. dostaw nawozow do Polski, po ok. 10 proc. przywozu chemikaliow
organicznych oraz nieorganicznych. Biatorus zas byta waznym dostawca na-
wozow do Polski (14,2 proc.) oraz drewna i wyrobow z drewna (13,8 proc.)

(wykres 16).

Wykres 16. Udziat Rosji i Biatorusi w polskim imporcie wybranych grup
towardow (wg dziatow CN) w 2021 r. (w proc.)
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Zrédto: opracowanie wtasne PIE na podstawie danych GUS.
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Biatorus i Rosja byty waznymi rynkami zbytu dla polskich eksporterow niektd-
rych towarow. W 2021 r. do analizowanych tu dwoch panstw trafito 35,0 proc.
catego polskiego eksportu roslin zywych oraz 17,8 proc. garbnikéow, barwni-

kéw, farb i lakieréw (wykres 17).

Wykres 17. Udziat Rosji i Biatorusi w polskim eksporcie wybranych grup
towarow (wg dziatéow CN) w 2021 r. (w proc.)
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Zrédto: opracowanie wtasne PIE na podstawie danych GUS.

Ryzyko sankcji dla rynkow europejskich

Sankcje natozone na Rosje przez kraje Zachodu uderza réwniez w trzy sek-
tory gospodarki europejskiej: finansowy, energetyczny oraz motoryzacyjny.
Duzy wzrost cen na rynku surowcow bedzie miat negatywny wptyw na sytu-
acje gospodarcza w UE. Na skutek inflacji nastepstwa beda szeroko odczu-
wane przez konsumentdéw. Ponizej opisujemy najwazniejsze obszary gospo-
darki Unii Europejskiej, ktore odczuja wptyw sankcji.

Jakie sg konsekwencje i jakie ryzyka natozonych sankcji?
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Sektor finansowy
Ewentualny kryzys sektora finansowego w Rosji moze rozla¢ sie na europej-

ski rynek finansowy. Najbardziej zagrozonymi bankami sa te o duzej ekspo-
zycji na rosyjskie aktywa (tabela 5).

Tabela 5. Zmiana kapitalizacji rynkowej wybranych bankow

Kapitalizacja Kapitalizacja .
. Zmiana
Bank rynkowa na poczatku rynkowa obecnie
(w proc.)
roku (w mld USD) (w mld USD)
Raiffeisen Bank Interantional 9,73 4,76 -51;1
Société Générale 28,85 22,70 -21,3
Unicredit Group 33,81 23,63 -30,1
Intesa Sanpaolo 51,71 44,87 -13,2

Zrédto: opracowanie wtasne PIE na podstawie danych YCharts.

W pierwszej kolejnosci rosyjski kryzys finansowy uderzy we Wtochy, Francje
i Austrie. To w tych krajach swoja siedzibe maja banki o duzej zaleznosci od

rosyjskich klientow (wykres 18).

Wykres 18. Kraje UE o najwiekszej ekspozycji sektora bankowego
na rosyjskie aktywa (w mld USD)
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Zrédto: opracowanie wtasne PIE na podstawie danych Banku Rozrachunkow Miedzy-

narodowych.

Kryzys finansowy uderzy rowniez w inne panstwa UE o mato odpornych

systemach finansowych, m.in. w Danie, Irlandie i Niemcy (wykres 19).
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W razie kryzysu sektor bankowy tych panstw straci najwiekszy odsetek swo-
ich kapitatow. W tym kontekscie Polska jest najbardziej odporna gospo-
darka.

Problemy w sektorze bankowym w Europie ostabia akcje kredytowa
i wzrost gospodarczy panstw strefy euro. Straty kapitatowe bankow wy-
muszg zaostrzenie warunkdéw kredytowania. W efekcie banki udzielg mniej

pozyczek.

Wykres 19. Skonsolidowany wspoétczynnik kapitatu podstawowego CET 1
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Uwaga: na kapitat podstawowy CET1 przypadaja akcje, niepodzielony zysk z lat ubie-
gtych oraz rezerwy.

Zrédto: opracowanie wtasne PIE na podstawie danych Europejskiej Agencji ds. Nadzoru

Bankowego.

Zagrozeniem dla systemu finansowego sa rowniez wysokie straty fundu-
szy inwestycyjnych, ktore lokujg srodki na gietdzie rosyjskiej. Aktywa dwoch
najwiekszych funduszy ETF notowanych na gietdzie w USA, tj. VanEck Russia
ETF oraz iShares MSCI Russia ETF, od wybuchu wojny stopniaty o odpowied-
nio 97,3 proc. i 99,8 proc. (wykres 20). Oznacza to ubytek kapitalizacji rzedu
1,6 mld USD.

Stabsze wyniki osiagna rowniez fundusze akcji i obligacji europejskich oraz
rynkéow wschodzacych. Skala strat jest jednak niemozliwa do oszacowa-
nia - fundusze nie maja obowiazku informowania o doktadnej ekspozycji.

To ponownie raczej problem gospodarek zachodnich, ktéry moze mie¢ duze
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reperkusje spoteczne — w panstwach strefy euro wysokos$¢é emerytur jest

mocniej uzalezniona od wynikow kapitatowych.

Wykres 20. Zmiana wartosci aktywow zarzadzanych przez fundusze ETF
(w proc. m/m)

VanEck iShares MSCI Direxion Daily
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Zrédto: opracowanie wtasne PIE na podstawie danych YCharts.

Energetyka

Kondycja spotek energetycznych jest zagrozona z uwagi na duza zmiennos¢
cen surowcow. Od poczatku wojny wzrosty ceny gazu (o 54 proc.), ropy naf-
towej (22 proc.) i niklu (20 proc.) (wykres 21). Kazdy z tych surowcow jest
importowany z Ros;ji.

Spotki energetyczne prawdopodobnie zanotuja straty na instrumentach po-
chodnych indeksowanych do surowcéow. W normalnych warunkach wyko-
rzystywane sa one do ochrony przed ryzykiem wahan cen surowcéw. Spora
zmiennos¢ na rynkach moze ograniczac¢ ptynnosé i generowac straty spot-
ek energetycznych. Takie zjawisko miato miejsce ubiegtym roku w Wielkiej
Brytanii i w samym listopadzie doprowadzito do upadku 11 brytyjskich firm
energetycznych.

Potencjalne embargo UE na import rosyjskiej ropy moze wymaga¢ dodatko-
wego wsparcia finansowego dla spdtek energetycznych. Kilka tygodni temu
European Federation of Energy Traders, ktérej cztonkami sa koncerny BP
czy Shell, zasygnalizowata mozliwos¢ pojawienia sie powaznych ktopotow

ptynnosciowych. Zdaniem federacji w takiej sytuacji konieczne jest wsparcie
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finansowe od Europejskiego Banku Inwestycyjnego lub Europejskiego Banku
Centralnego. Jesli na rynku surowcow bedzie sie utrzymywac duza zmien-
nos¢, interwencja ktorejs z tych instytucji jest bardzo prawdopodobna.
Europejski Bank Centralny — wbrew obecnym zapowiedziom - moze po-

nownie rozszerzy¢ skupowanie obligacji.

Wykres 21. Zmiennos¢ cen ropy i gazu (w proc.)
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Uwaga: zmiennos$¢ jako odchylenie standardowe z 7-dniowej stopy zwrotu.
Zrédto: opracowanie wtasne PIE na podstawie danych Macrobond.

Inflacja

Skutkiem sankcji natozonych na Rosje bedzie wysoki wzrost cen w Euro-
pie (Warnomics..., 2022). Wzrost cen ropy naftowej przetozy sie na wyzsze
ceny paliw oraz ustug transportowych (odpowiadaja za 3-6 proc. wszystkich
wydatkow konsumenckich). Podwyzki najsilniej w Unii Europejskiej odczuja
Luksemburg oraz Stowenia (wykres 22).

Ograniczenie wymiany handlowej z Rosja doprowadzi do wzrostu cen zyw-
nosci. Rosja jest najwiekszym eksporterem nawozow na $wiecie. Znaczaco
wzrosng ceny nawozdéw produkowanych w Europie, co znajdzie odzwiercie-
dlenie w cenach zywnosci na potkach w sklepie. Ponadto Ukraina jest row-
niez istotnym eksporterem zbdz i olejow. Ograniczenie ich eksportu przetozy
sie na wzrost cen produktéw spozywczych. Wzrosty cen zywnoséci beda naj-
bardziej dotkliwe dla Rumunii i totwy.
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Wykres 22. Udziat w konsumpcji wydatkow na paliwa i zywnos$¢ w krajach UE
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Zrédto: opracowanie wtasne PIE na podstawie danych Eurostatu.

Motoryzacja

Przestoje w europejskich fabrykach samochodéw nasila sie. Rosyjska
agresja podwyzszyta ceny surowcow koniecznych do produkcji elektroniki
stosowanej w samochodach. Rosja jest znaczacym eksporterem platyny,
niklu, palladu i neonu - to surowce niezbedne w produkcji pétprzewodni-

kéw, mikroprocesorow czy akumulatoréw. Ceny tych produktéw wyraznie
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wzrosty od poczatku wojny, co bedzie oddziatywac¢ na ostateczny koszt
samochodow.

Zaciesnienie wspotpracy Rosji i Chin

Natozenie sankcji na Rosje moze prowadzi¢ do zaciesnienia wspétpracy Mo-
skwy i Pekinu i pogtebienia nieformalnego sojuszu opartego na kwestiono-
waniu tadu miedzynarodowego oraz dominacji USA. Chiny sg obecnie gtéw-
nym po Unii Europejskiej partnerem handlowym Rosji. W 2021 r. odpowiadaty
one za 13,8 proc. rosyjskiego eksportu i az 24,7 proc. importu (odpowiednio
68 mld USD i 72 mld USD). Ostatnie lata przyniosty zacie$nienie wspotpra-
cy gospodarczej i politycznej miedzy Chinami a Rosja. Na poczatku lutego
2022 r., tuz przed rozpoczeciem zimowych igrzysk olimpijskich w Pekinie, oba
panstwa zawarty wzajemny pakt o nieagresji oraz ogtosity ,gtebokie partner-
stwo strategiczne”.

Zaciesnienie wspotpracy gospodarczej bedzie prawdopodobnie nastepo-
wato przede wszystkim przez zwiekszenie eksportu surowcow energetycz-
nych z Rosji do Chin. Rosja moze takze otrzymac od Pekinu pewne wsparcie
w zwiagzku z zachodnimi sankcjami, np. w postaci bezposrednich pozyczek
dla rosyjskich przedsiebiorstw panstwowych. Chiny prawdopodobnie zechca
jednak unika¢ ryzyka sankcji posrednich i niechetnie bedg ponosi¢ koszty
zwigzane z ratowaniem rosyjskiej gospodarki.

Omijanie sankcji gospodarczych

Skuteczne sankcjonowanie Rosji bedzie wymagac¢ dalszego nacisku ze strony
panstw UE - obecne srodki sa czesciowo omijane. Bezposrednim efektem
natozenia sankcji gospodarczych na Rosje byt wzrost kursu RUB do USD —
z 80 do 140. Po znaczgcym ostabieniu waluta rosyjska waluta zaczeta sie
stabilizowa¢ — kurs ponownie spadt ponizej 100 (wykres 23). To prawdopo-
dobnie efekt obchodzenia obostrzen przez europejskie i rosyjskie podmioty
oraz naptywu walut do Rosji.

Rosja zaczyna skutecznie stabilizowac walute. W pierwszych dwéch tygo-
dniach po inwazji kurs rynkowy byt wyzszy od oficjalnego kursu Banku Cen-
tralnego Rosji (CBR) — oznaczato to, ze Rosja musiata kontrolowa¢ kapitat
dla przeciwdziatania ostabieniu. Obecnie rynkowe wartosci kursu sg zblizone
do oficjalnego kursu CBR. To efekt naptywania do Rosji twardych walut w ra-
mach ptatnosci za rope i gaz.

Rosja prawdopodobnie dalej importuje czesé débr konsumpcyjnych, mimo

formalnego zakazu obrotow finansowych. Unia Europejska czy USA wciaz
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nie sg w stanie w petni kontrolowa¢ przeptywu rosyjskiego kapitatu. Rosja-
nie prawdopodobnie transferujg srodki na teren wspoélnoty za posrednic-
twem skomplikowanej sieci posrednikéow, np. rosyjskie banki moga depo-
nowac aktywa w chinskim sektorze bankowym, nastepnie wykorzystywac
takie konto dla tworzenia celowych spdtek specjalnego przeznaczenia
w réznych obszarach $wiata. Tego typu spotki zawierajg umowy z euro-
pejskimi bankami w celu lokowania swoich depozytéw i prowadzenia roz-
liczen. W takim przypadku $rodki okrezng drogg trafiajg do europejskich
bankow.

Wykres 23. Kurs rynkowy USD/RUB oraz fixing banku centralnego Rosji
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Zrédto: opracowanie wtasne PIE na podstawie danych Macrobond.

Sankcje nie wytaczaja umow zawartych przed rosyjska agresja. Embargo
na niektére dobra luksusowe zacznie formalnie obowigzywa¢ od czerwca -
eksport moze trwacé jeszcze przez kilka miesiecy. Zakazane sa jedynie nowe
transakcje.

Rosja stabilizuje sektor kapitatowy. Gietda moskiewska zanotowata wzrost
po otwarciu obrotu akcjami (wykres 24). Wynikat on z ograniczenia mozli-
wosci odptywu kapitatu — Rosja zakazata sprzedazy krétkiej oraz sprzedazy
kapitatu przez zachodnich inwestoréw. Niemniej takie dziatanie dalej oznacza

mozliwos$¢ finansowania rosyjskich przedsigbiorstw.

Czesé europejskich firm wznawia produkcje w Rosji. Decyzje o przywroce-
niu aktywnosci podjat m.in. francuski koncert Renault, w Rosji wcigz dziatajg

francuskie koncerny handlowe. Biezace sankcje oraz presja spoteczna daja
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efekt, jednak potrzebne jest zwiekszenie liczby branz, w ktérych UE zerwie

stosunki handlowe z Rosja.

Wykres 24. MOEX Russia Indeks odbit po wznowieniu notowan
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Zrédto: opracowanie wtasne PIE na podstawie danych Macrobond.
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Co dalej? Wprowadzanie nowych
sankcji i uszczelnianie starych

W perspektywie najblizszych miesiecy najwiekszym wyzwaniem bedzie
monitorowanie przestrzegania obecnych sankcji — zaréwno przez firmy eu-
ropejskie, jak i z krajow trzecich (np. Chin). Respektowanie sankcji moze
wymagacé kontrolowania setek bankow oraz dziesigtek tysiecy firm z catego
Swiata. W przeciwnym przypadku Rosja bedzie mogta obchodzi¢ sankcje,
np. wspodtpracujac z firmami z krajéw trzecich. Wzmocnienie mechanizmu
sankcji posrednich (secondary sanctions) moze uniemozliwi¢ wspoétprace firm
z panstw trzecich (m.in. z Chin) z rosyjskimi podmiotami objetymi sankcjami
Unii Europejskie;j.

Najbardziej dotkliwe dla rosyjskiej gospodarki bytoby szybkie odejscie od
importu rosyjskiego gazu i ropy. W raporcie dotyczacym uniezaleznienia sie
UE od surowcéw energetycznych z Rosji, PIE proponuje kompleksowy pakiet
rozwigzan pozwalajacych na ograniczenie importu rosyjskiego gazu do Unii
Europejskiej — o0 91 proc. do konca roku 2022 r. (Lipinski, Maj, Miniszewski,
2022). Mozliwe jest zastosowanie takze rozwigzan przejsciowych, takich jak
wprowadzenie kwot importowych ropy i gazu z Rosji, ograniczen cenowych,

podwyzszenie cet.

Zalecamy takze naktadanie nowych ograniczen na rosyjskie podmioty, m.in.:
P objecie sankcjami finansowymi - zakazem rozliczania transakcji w EUR
i zamrozeniem aktywow zagranicznych — wszystkich rosyjskich bankow;

» wytaczenie z systemu SWIFT wszystkich rosyjskich bankéw. Obecne
regulacje obejmuja banki, ktére posiadajg 25 proc. rosyjskich aktywdéw
finansowych;

» odciecie Rosji od zachodnich systeméw i platform finansowo-transakcyj-
nych. Pozbawi to rosyjskich inwestoréw dostepu do informacji i utrudni
przeprowadzanie transakcji finansowych;

» dalsze wprowadzanie sankcji na rosyjski sektor ubezpieczeniowy (np. za-
kaz ubezpieczania rosyjskich przedsiebiorstw panstwowych);

» zaostrzenie sankcji eksportowych i technologicznych. Ze wzgledu na
zaleznos$¢ Rosji od technologii importowanych z Zachodu embargiem
powinny by¢ obejmowane kluczowe dla wspotczesnych gospodarek no-
woczesne technologie (m.in. oprogramowanie IT) i wszelkie technologie,

ktére moga by¢ wykorzystane do prowadzenia wojny;
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P zakaz udzielania pomocy finansowej i technicznej wszystkim duzym pro-
jektom energetycznym w Rosji, takim jak projekty wydobywcze i projekty
LNG;

» rozszerzanie i egzekwowanie sankcji personalnych uderzajacych w sys-
tem Putina, o kolejnych urzednikdow, cztonkdéw partii Jedna Rosja, oligar-
chéw i wojskowych oraz ich rodzin;

» wykluczenie Rosji z organizacji miedzynarodowych (m.in. WTO i G20).

Co dalej? Wprowadzanie nowych sankcji i uszczelnianie starych
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