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W 2025 r. budzety rosyjskich regionoéw zanotowaly rekordowy deficyt i zadluzenie.
Przyczyna takiego stanu rzeczy lezy zaré6wno w nakladanych przez Kreml ciezarach
zwiazanych z wojna na Ukrainie, gospodarczych konsekwencjach inwazji, jak i w samych
zalozeniach relacji finansowych miedzy centrum a regionami. Regiony nie moga liczy¢ na
Znaczaca pomoc ze strony wladz centralnych, zmagajacych sie z wlasnymi problemami.
Jednoczesnie Kreml w coraz wiekszym stopniu angazuje je w wysilek wojenny, pogarszajac
ich polozenie, ktore w najblizszym czasie najpewniej nie ulegnie poprawie.

Problemy budzetow regionalnych i ich systemowa praprzyczyna

Pierwsze trzy lata pelnoskalowej inwazji na Ukraine nie przelozyly sie na ogdlna kondycje rosyjskich
finanséw regionalnych. Rok 2022 skonsolidowane budzety podmiotéw federacji' zakonczyly nawet z
nadwyzka, cho¢ znacznie nizsza niz rok wczesniej. W 2023 i 2024 r. odnotowano stosunkowo
niewielki deficyt.

Sytuacja znaczaco pogorszyla sie w 2025 r., gdy taczny deficyt regionalny osiagnat rekordowe 1,5
bln rubli (ok. 5,5% wydatkéw; 20 mld dolaréw)™, tym samym znacznie przekraczajac wczesniejsze
prognozy rzadu federalnego, zakltadajace ujemne saldo w wysokosci ok. 300 mld rubli. Wydatki
przewyzszyty dochody w 74 z 89 regionéw (wliczajac w to ukrainskie terytoria okupowane - 6
podmiotéw). Jednoczesnie wyraznie wzrosto zadtuzenie podmiotow federacii.

Problemy, z jakimi mierza sie obecnie regiony, wyplywaja czesciowo z samej architektury relacji
finansowych miedzy nimi a Kremlem. Model ten odzwierciedla polityke centralizacji, prowadzona
przez rezim Wtadimira Putina w ostatnim ¢wieré¢wieczu™.

Budzety regionalne opieraja sie na trzech gtéwnych filarach - podatkach dochodowych od oséb
fizycznych (PIT) i prawnych (CIT) oraz na transferach miedzybudzetowych. Te ostatnie, przyznawane
przez centrum federalne, dziela sie na subsydia i subwencje - przeznaczane na (wspot)finansowanie
okreslonych zobowiazan - oraz dotacje, bez uscislonego celu wydatkowania. Do pozostatych zrédet
regionalnych dochodéw naleza m.in. podatki akcyzowe, od nieruchomosci, transportowe etc.

W latach bezposrednio poprzedzajacych inwazje na Ukraine, transfery miedzybudzetowe stanowity
przecietnie ok. 20% dochodow skonsolidowanych budzetéw regionalnych, co wskazuje na istotna
role centrum federalnego w ich finansach (aczkolwiek udziat srodkéw przyznawanych z Moskwy
rozni sie znaczaco w zaleznosci od podmiotu; w 2025 r. tylko 26 regionéw - tzw. donatoréow -
przekazywato do centrum wiecej sSrodkéw, niz z niego otrzymywato).

W ramach centralizacyjnej polityki Kremla zwiekszyt sie ponadto udziat wtadz centralnych w
redystrybucji dochodéw podatkowych regionéw. W ostatniej dekadzie do budzetu federalnego
trafiato Srednio powyzej 50% (najwiecej w 2025 r. - 57%) z nich.
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Co wiecej, Ministerstwo Finansow FR od poczatku drugiej dekady XXI wieku stopniowo zastepowato
ponadto zadluzenie podmiotéw federacji w bankach komercyjnych tanszymi pozyczkami
budzetowymi™. Obnizylo to wprawdzie koszty obstugi dtugu ponoszone przez regiony, jednak za
cene wiekszej kontroli politycznej ze strony centrum.

Powyzszy model relacji finansowych dostarczyt Kremlowi dodatkowe narzedzia politycznego
oddzialywania na regiony. Z drugiej strony jednak centrum odgrywato coraz wieksza role w
stabilizacji ich budzetow. Po 2022 r., z kazdym kolejnym rokiem petnoskalowej wojny, okazywato sie
to coraz trudniejszym zadaniem.

Sytuacja stala sie szczegolnie powazna w 2025 r., gdy rosyjska gospodarka znalazta sie w stagnacji
(oficjalnie wzrost PKB wynidst zaledwie 1%), a deficyt w budzecie federalnym osiagnat 5,65 bln rubli
(ok. 70 mld dolaréw, 2,6% PKB). W tych warunkach mozliwosci Kremla w zakresie pomocy regionom
okazaty sie bardzo ograniczone.

Znaczne powiekszenie sie deficytu skonsolidowanych budzetéow regionéw w 2025 r. bylo wynikiem
przede wszystkim niekorzystnej réznicy miedzy tempem wzrostu ich wydatkéw (o 8,9%; odnotowany
w 79 regionach) a dochodéw wtasnych (o 4,1%; odnotowany w 71 regionach). Przy uwzglednieniu
inflacji (5,6%) w ujeciu realnym te ostatnie wrecz sie zmniejszyly.

Regiony zebraly wprawdzie wiecej pieniedzy z tytutu PIT (az w 88 regionach; m.in. dzieki podwyzce
ptacy minimalnej i indeksacji wynagrodzen w sektorze publicznym), jednak dochody z CIT
zmniejszyty sie (w 55 regionach), nie tylko wskutek ztej sytuacji makroekonomicznej. Wpltyw na to
mialto rowniez podniesienie podatku od 0s6b prawnych z 20% do 25%, co sktonilto przedsiebiorstwa
do dziatan na rzecz optymalizacji. Beneficjentem podwyzki byt natomiast budzet federalny, do
ktérego trafily dodatkowe dochody (jego udzial w CIT wzrdst z 3% do 8%)™. Jednocze$nie udziat
transferéw miedzybudzetowych w dochodach regionéw pozostat na tym samym poziomie - 15% (3,95
bln rubli; rok wczesniej - 3,75 bln). Oznacza to ich realny spadek wzgledem poziomu sprzed wojny.

Wzrost zadluzenia skonsolidowanych budzetéw regionalnych (odnotowany w 38 podmiotach) do
rekordowych 3,5 bln rubli” zwigzany jest z kolei z niemal trzykrotnym zwiekszeniem sie udzialu w
nim pozyczek komercyjnych miedzy styczniem 2025 a styczniem 2026 r. W tym samym czasie udziat
pozyczek budzetowych spadt”. Wigkszo$¢ regionéw nie dysponuje duzymi rezerwami finansowymi
(ich ogdlna suma zmalata w 2025 r. z 2,9 do 1,9 mld rubli). Nagte powiekszenie sie deficytu
wymusito zatem zaciggniecie wysoko oprocentowanych (od 17% do niemal 30%) zobowiazan wobec
prywatnych instytucji kredytowych celem pokrycia wydatkow biezacych. W efekcie koszt obstugi
zadtuzenia regionalnego wzrést w ciggu roku o 39%.

Finansowe i gospodarcze skutki wojny na Ukrainie

Szybko rosnace wydatki regionéw przynajmniej czesSciowo wiaza sie z inwazja na Ukraine. Koszty te
nie wyrazaja sie przy tym wytacznie w oficjalnych wydatkach regionalnych na obronnosc i
bezpieczenstwo. Cho¢ wzrosly one znacznie od 2022 r., nadal stanowa niewielka czes$¢ wszystkich
wydatkow™.

Z uwagi na niekompletnos$¢ danych oraz utajnianie wydatkéw zwiazanych z wojna, ocena realnych
kosztow inwazji ponoszonych przez regiony nie jest mozliwa. Znaczna ich czes¢ jest umyslnie
ukrywana w takich pozycjach budzetowych jak polityka socjalna (na ktéra wydatki skonsolidowanych
budzetéw regionalnych w 2025 r. wzrosty o 18%"%), ochrona zdrowia, ustugi komunalne etc.

Zaangazowanie finansowe podmiotow federacji w dzialania wojenne do pewnego stopnia obrazowac
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moga zmiany w strukturze transferéw miedzybudzetowych po 2022 r. Udziat subsydiéw
(przeznaczonych na konkretne - jednak niekoniecznie zgodne z deklarowanymi - cele) w srodkach
przydzielanych przez centrum zwiekszyt sie bowiem wyraznie, co sugeruje, ze Kreml deleguje na
regiony coraz wiecej zobowiazan zwiazanych z inwazja.

Najprawdopodobniej najwiekszym ,,wojennym” obcigzeniem dla budzetdéw regionéw jest
wspotfinansowanie jednorazowych ptatnosci dla ochotnikdéw podpisujacych kontrakty z
Ministerstwem Obrony. Wielkos¢ regionalnych bonuséw rozni sie przy tym znacznie w zaleznosci od
miejsca - od 300 tys. rubli (ok. 3,6 tys. dolarow) w Republice Komi do 4,1 mlIn (50 tys. dolaréw) w
Petersburgu.

Wedtug niezaleznych szacunkéw w 2023 r. zaciagneto sie do armii ok. 345 tys. Rosjan, w 2024 - 407
tys., w 2025 - 364 tys. Tempo rekrutacji zaczeto spada¢ w ostatnim kwartale ub.r. (wzgledem
analogicznego okresu w 2024 r. - o potowe)™". Negatywny trend utrzymywal sie w pierwszym
kwartale 2026 1. (-20%)"*. W zwiazku z tym centrum wywiera na regiony presje na zwiekszenie
zaciagu, co przeklada sie na wzrost $redniej wysokosci bonusu dla ochotnikéw™.

W 2024 r. regiony wedlug niezaleznych ocen mogly przeznaczac¢ na jednorazowe ptatnosci srednio
13% swoich wydatkéw socjalnych, zas na wszystkie transfery dla zotnierzy, weteran6w oraz ich
rodzin - blisko jedng czwarta"*. Oznaczatoby to, ze w latach 2024-2025 na sama rekrutacje i
Swiadczenia socjalne (np. odszkodowania) zwigzane z wojna budzety regionalne wydawaty co
najmniej 840 mld rubli (ok. 10 mld dolaréw) rocznie. Wedtug innych wyliczen wydatki podmiotéw
federacji na ww. cele wyniosty min. bilion rubli"”.

Potowa region6w wprowadzita ponadto jednorazowe wyptaty dla oséb (zaréwno oséb prywatnych,
jak i wojskowych rekruteréw, pracownikéw administracji lokalnej etc.), ktore znalazly chetnych do
zaciagniecia sie do armii. W latach 2024-2025 takim ,posrednikom” wyptacono co najmniej 7,7 mld
rubli (w rzeczywistosci kwota ta jest prawdopodobnie znacznie wyzsza), a w pierwszych czterech
miesigcach 2026 r. - co najmniej 3,2 mld"®.

Regiony sa takze w praktyce zobowiazane do uczestnictwa w odbudowie anektowanych w 2022 r.
terytoriéw ukrainskich. Nie sa znane choéby przyblizone koszty tego zaangazowania - do 2025 r. z
budzetow podmiotéw federacji sfinansowano odtworzenie 10 tys. obiektow infrastruktury publicznej
w tzw. Donieckiej i Luganskiej Republice Ludowej oraz w obwodach chersonskim i zaporoskim.
Cztery okupowane regiony absorbuja ponadto duza czes¢ transferéw miedzybudzetowych - w 2026
r. maja one otrzymac z federalnego centrum ok. 340 mld rubli (ok. 4 mld dolaréw; 10% ogdlnej
sumy).

Dzialania wojenne objely rdwniez terytorium Rosji, za$ czes¢ kosztéw zwiazanych z naprawa
zniszczen spada na wladze regionalne. Najbardziej poszkodowane sa przygraniczne obwody - kurski
(w potowie 2025 r. straty szacowano na 700 mld rubli), bietgorodzki (160 mld) i brianski (40 mld).
Straty ponosza réwniez podmioty potozone daleko od linii frontu - tylko na poczatku maja br.
uderzenia ukrainskich dronéw dotknety blisko jedna trzecia rosyjskich regionéw, niekiedy
wyrzadzajac powazne szkody srodowiskowe™”. Ataki na infrastrukture paliwowo-energetyczna
doprowadzily do kryzysu paliwowego, ktory na poczatku lipca br. objal niemal wszystkie podmioty
federacji. Regionalne gospodarki cierpia rowniez wskutek okresowych odtaczen internetu
mobilnego, ttumaczonych przez wtadze wzgledami bezpieczenstwa.

Problemem sg ponadto niedobory sity roboczej. Oprécz kryzysu demograficznego™®, wynikaja one
m.in. ze strat wojennych (do lipca br. - co najmniej 230 tys. zabitych), mobilizacji zarzadzonej w
2022 r., odptywu kuszonych wyzszymi wynagrodzeniami pracownikéw na front i do przemystu
zbrojeniowego czy exodusu z Rosji wykwalifikowanych specjalistow po rozpoczeciu inwazji na
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Ukraine. Trudnosci moga wzrosnaé na skutek naciskow Kremla w kwestii zwiekszenia zaciggu do
wojska- w marcu 2026 r. gubernator obwodu riazanskiego bezprecedensowo zobowiazat wieksze
miejscowe przedsiebiorstwa do rekrutacji po 2-5 swoich pracownikow.

Zwigzanemu z wojna obciazeniu finansowemu i szkodom powstatym w wyniku dziatan zbrojnych
towarzyszy pogarszajaca sie sytuacja makroekonomiczna w Rosji. Posrednie skutki inwazji - sankcje
gospodarcze, odpltyw zachodnich firm, zdezorganizowane tancuchy dostaw, reorientacja kierunkéw
eksportu, wahania kursu rubla wobec dolara, spadek inwestycji czy technologiczny regres -
przektadaja sie na kondycje gospodarcza poszczegolnych regionéw.

W szczegdlnie trudnej sytuacji znajduja sie obecnie regiony, ktérych gospodarki skoncentrowane sa
wokot branz objetych sankcjami, jak metalurgia (zatrudniajaca 700 tys. pracownikéw w catej Ros;ji),
przemyst motoryzacyjny (kilkaset tys.) czy gérnictwo weglowe (150 tys.). Kryzys w tych sektorach,
oznaczajacy zmniejszone wptywy z podatku CIT, w petni uderzyt w regionalne budzety w 2025 r.
Ucierpialy rowniez regiony specjalizujace w wydobyciu ropy naftowej i gazu ziemnego, lesnictwie i
zwigzanych z nim przemystach czy eksporcie débr na Zachdd.

Najwiekszy deficyt budzetowy w 2025 r. w rezultacie odnotowaly: specjalizujacy sie w metalurgii
obwdd wotogodzki (23%), odpowiadajacy za potowe rosyjskiego wydobycia wegla obwod kemerowski
(22%)™% wydobywajace weglowodory obwody. tiumenski (22%) i sachalinski (20%) oraz Jamalsko-
Nieniecki Okreg Autonomiczny (20%). Jednoczesnie znaczna cze$¢ dochodéw podatkowych (Srednio
ok. 70%) regionow z rozwinietym gornictwem naftowym i gazowym trafia do budzetu federalnego.

Problemy finansowe dotykaja nawet czes¢ regionéw dysponujacych silnym przemystem
zbrojeniowym - np. obwody czelabinski (20%), niznonowogrodzki (16,5%) czy samarski (14%).

Mimo to budzety wiekszosci podmiotow specjalizujacych sie w produkcji wojennej (gdzie dochody z
PIT od 2022 r. rosng wyraznie szybciej w stosunku do ogdlnorosyjskiej mediany™") sa wzglednie
zbilansowane lub wykazuja nadwyzki. Regiony Dalekiego Wschodu skorzystaly z kolei na reorientacji
rosyjskiego eksportu w kierunku Azji i Pacyfiku, co wigzato sie ze zwiekszonymi inwestycjami i
rozbudowa infrastruktury. Ponadto wysokie dochody z CIT trafiajg do budzetéw podmiotéw, na
ktorych terenie wydobywa sie ztoto (np. obwdd amurski).

Stosunkowo bezpieczne finansowo sa Moskwa (oraz satelicki obwdd moskiewski) i Petersburg,
korzystajace ze znacznej koncentracji ptatnikoéw CIT na swoim terenie. Paradoksalnie, w sprzyjajacej
sytuacji znajduja sie takze najstabiej rozwiniete regiony (np. Czeczenia), w duzym stopniu zalezne od
transferéw z centrum. Te bowiem stanowia stabilne zrédto dochodéw budzetowych.

Nie zwazajqc na problemy finansowe regionéow, Kreml w coraz wiekszym stopniu angazuje je w
wojne, drenujac ich budzety poprzez (formalne i nieformalne) obciazanie ich czescia rosnacych
kosztéw zwigzanych z jej prowadzeniem. Niektére regiony wprawdzie doraznie zredukowaty
jednorazowe ptatnosci dla ochotnikdw, a nawet swiadczenia dla rodzin polegtych zotnierzy, jednak
presja ze strony centrum nadal wymusza wspoétfinansowanie zadan zwiazanych z inwazja.

W efekcie niezbedne staja sie ciecia w innych pozycjach budzetowych. W latach 2021-2025 wydatki
na ochrone zdrowia zmniejszyto az 85 podmiotéw (w tym okresie nominalnie wzrosty one tacznie o
12% przy skumulowanej inflacji siegajacej niemal 50%). W 2026 r. 19 regionéw planowato kolejna
redukcje o co najmniej 10%. Od 2022 r. 66 podmiotow co najmniej raz obnizyto wydatki na
gospodarke komunalng, a 15 chce to zrobi¢ w 2026 r. W ostatnim kwartale 2025 r. liczba zwolnien
zwiekszyla sie o prawie 60% wzgledem poprzedniego roku, a 40% zwolnionych byto pracownikami
sektora publicznego. Oszczednosci w sektorze budzetowym dotycza réwniez zamoznych regionéw -
np. Moskwa ogtosita redukcje stanowisk w administracji miejskiej o 15%.
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Budzetowe bledne koto

Przedtuzajaca sie wojna na Ukrainie, stagnacja gospodarcza w Rosji oraz problemy ze
zbilansowaniem budzetu federalnego (w pierwszej potowie br. deficyt wynidst 5,7 bln rubli - 2,5%
PKB) kaza przypuszczac, ze sytuacja finansowa regionéw nie poprawi sie w najblizszej przyszitosci, a
ich problemy budzetowe beda sie pogtebiaé.

Dane za pierwszy kwartat br. zdaja sie to potwierdzac - liczba podmiotéw z deficytem wzrosta do 56,
wzgledem 46 rok wczesniej, natomiast taczna nadwyzka budzetowa wyniosta tylko 140 mld rubli (rok
wczesniej - 335 mld). Wydatki zwiekszyly sie zas (o 4,3%) niewspdétmiernie do dochodow (0,5%);
nalezy przy tym mie¢ na uwadze, ze te pierwsze sa tradycyjnie nizsze w pierwszej potowie roku.

Spadek CIT (w I kw. br. -11,7%) réwnowazony musi by¢ dochodami z PIT (+14,6%)"%". Wtadze
regionalne nie sg bowiem w stanie stymulowac¢ branz, ktérych kondycja zalezy od sytuacji
makroekonomicznej w Rosji oraz koniunktury na rynkach swiatowych. Proponowane podwyzki
regionalnych i lokalnych podatkéw moga zas poprawi¢ sytuacje budzetowa tylko w ograniczonym
stopniu (jednoczesnie rodzac ryzyko dalszego zmniejszenia dochodéw z CIT wskutek dziatan
optymalizacyjnych).

Wedtug planéw na 2026 r. przyjetych przez regiony, tylko cztery z nich (Karelia, Katmucja, obwdd
kostromski i Mordowia) zamierzaja odnotowa¢ nadwyzke. Przy wykorzystaniu rezerw wtasnych i
pozyczek budzetowych, budzet moze zbalansowaé ponadto jeszcze 25 podmiotéw™*. Deficyt
skonsolidowanych budzetéw regionalnych miatby wynies¢ 1,7 bln rubli (8,9% dochodéw). Niektdre
regiony jednak juz skorygowaly pierwotne zalozenia. Trzeba réwniez pamietac, ze prognozy w 2025
r. byly nadmiernie optymistyczne. W kwietniu br. Ministerstwo Finanséw FR prognozowato deficyt
budzetow regionalnych juz na 1,9 bln rubli.

Centrum federalne posiada przy tym ograniczone mozliwosci wsparcia regionow. Transfery
miedzybudzetowe w najblizszych latach maja (zgodnie z aktualnymi planami budzetowymi, ktore
zostana skorygowane jesienia) pozostac na zblizonym poziomie (3,5 bln rubli w 2026 r., 3,7 - w 2027
i4-w 2028). Wysokos¢ nowych pozyczek budzetowych prawdopodobnie nie wzrosnie znaczaco (w
2024 r. wyniosty one 370 mld rubli, rok p6zniej - 530 mld).

Zamiast tego wladze panstwa zamierzaja redukowaé zadtuzenie regionalne. Do lipca br. 68 regionom
anulowano ponad 277 mld rubli dtugu (wobec 160 mld rubli w 2024 r. i 227 mld rubli w 2025)%.
Warunkiem jest przeznaczenie uwolnionych srodkéw na projekty infrastrukturalne i inwestycje, w
praktyce stuza one jednak finansowaniu zobowiazan zwiazanych z inwazja na Ukraine. Putin popart
ponadto odroczenie sptaty zadluzenia regionow z tytutu pozyczek budzetowych w wysokosci 100 mld
rubli do 2030 r.

Jednoczesnie Kreml nie zrezygnuje z priorytetyzowania wydatkéw wojennych i czesciowego
obciazania nimi regionéw. Konsekwencja jest dalsze ograniczanie przez nie wydatkéw w pozostatych
obszarach. Wladze regionalne nie beda mogty jednak dokonywac¢ zbyt daleko idacych cieé
budzetowych w kontekscie zblizajacych sie wyboréw do Dumy Panstwowej (wrzesien 2026 r.), z
uwagi na potencjalne reperkusje spoteczno-polityczne.

Co wiecej, ciecia wydatkow na ustugi publiczne, cho¢ moga chwilowo odciazy¢ budzety regionalne, w
Sredniej i dtugiej perspektywie tylko zaostrza obecny, rozlegty kryzys w ochronie zdrowia i
edukacji®®, a takze w gospodarce komunalnej, mieszkalnictwie i gospodarce odpadami™®,

Dodatkowo w ostatnich latach wzrosta w Rosji liczba protestéw na tle bytowym™®.


https://www.osw.waw.pl/pl/publikacje/komentarze-osw/2026-08-05/studnia-nie-bez-dna-budzety-rosyjskich-regionow-w-dobie-wojny#_ftn21
https://www.osw.waw.pl/pl/publikacje/komentarze-osw/2026-08-05/studnia-nie-bez-dna-budzety-rosyjskich-regionow-w-dobie-wojny#_ftn22
https://www.osw.waw.pl/pl/publikacje/komentarze-osw/2026-08-05/studnia-nie-bez-dna-budzety-rosyjskich-regionow-w-dobie-wojny#_ftn23
https://www.osw.waw.pl/pl/publikacje/komentarze-osw/2026-08-05/studnia-nie-bez-dna-budzety-rosyjskich-regionow-w-dobie-wojny#_ftn24
https://www.osw.waw.pl/pl/publikacje/komentarze-osw/2026-08-05/studnia-nie-bez-dna-budzety-rosyjskich-regionow-w-dobie-wojny#_ftn25
https://www.osw.waw.pl/pl/publikacje/komentarze-osw/2026-08-05/studnia-nie-bez-dna-budzety-rosyjskich-regionow-w-dobie-wojny#_ftn26

Skoncentrowany na prowadzeniu dziatan wojennych Kreml nie jest w stanie znaczaco wesprzec
zmagajacych sie z trudnosciami budzetowymi regionéw. Jednoczesnie w warunkach ogolnej stagnacji
gospodarczej w kraju, drenuje je, aby finansowa¢ inwazje na Ukraine, za$ odpowiedzialnos¢
polityczna za skutki swoich niepopularnych spotecznie dziatan przerzuca na wtadze lokalne.
Jakosciowa rewizja dotychczasowego modelu relacji budzetowych miedzy centrum a podmiotami
federacji wydaje sie obecnie bardzo mato prawdopodobna - zaréwno z uwagi na trwajaca waojne, jak i
logike putinowskiej polityki supercentralizacji. Obydwa czynniki zdaja sie przy tym wzajemnie sie
wzmacniac.
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[2] Ponad dwukrotnie wiecej niz w najgorszym dotychczas 2020 r. (677 mld rubli), kiedy budzety regionalne zmagaly sie ze skutkami pandemii COVID-19.
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[71 W styczniu 2026 r. dtug 36 regionéw skladat sie wylacznie z pozyczek budzetowych. 37 podmiotéw mialo zobowiazania réwniez wobec komercyjnych instytucji kredytowych.
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