
Bräuninger, Michael

Article  —  Published Version

Russland in der Krise

Wirtschaftsdienst

Suggested Citation: Bräuninger, Michael (2014) : Russland in der Krise, Wirtschaftsdienst, ISSN
1613-978X, Springer, Heidelberg, Vol. 94, Iss. 8, pp. 603-604,
https://doi.org/10.1007/s10273-014-1722-6

This Version is available at:
https://hdl.handle.net/10419/106748

Standard-Nutzungsbedingungen:

Die Dokumente auf EconStor dürfen zu eigenen wissenschaftlichen
Zwecken und zum Privatgebrauch gespeichert und kopiert werden.

Sie dürfen die Dokumente nicht für öffentliche oder kommerzielle
Zwecke vervielfältigen, öffentlich ausstellen, öffentlich zugänglich
machen, vertreiben oder anderweitig nutzen.

Sofern die Verfasser die Dokumente unter Open-Content-Lizenzen
(insbesondere CC-Lizenzen) zur Verfügung gestellt haben sollten,
gelten abweichend von diesen Nutzungsbedingungen die in der dort
genannten Lizenz gewährten Nutzungsrechte.

Terms of use:

Documents in EconStor may be saved and copied for your personal
and scholarly purposes.

You are not to copy documents for public or commercial purposes, to
exhibit the documents publicly, to make them publicly available on the
internet, or to distribute or otherwise use the documents in public.

If the documents have been made available under an Open Content
Licence (especially Creative Commons Licences), you may exercise
further usage rights as specified in the indicated licence.

https://www.econstor.eu/
https://www.zbw.eu/
http://www.zbw.eu/
https://doi.org/10.1007/s10273-014-1722-6%0A
https://hdl.handle.net/10419/106748
https://www.econstor.eu/
https://www.leibniz-gemeinschaft.de/


ZBW – Leibniz-Informationszentrum Wirtschaft 
603

Ökonomische Trends

Konjunkturschlaglicht

Russland in der Krise
Von 2000 bis 2007 lag die Wachstumsrate der russischen 
Wirtschaft zwischen 5% und 10%. Nach einem Rückgang 
in der Weltwirtschaftskrise kam es ab 2010 zu einer kurzen 
Erholung mit Wachstumsraten von 4½%. Seitdem hat sich 
das Wachstum schrittweise verlangsamt. Ursächlich waren 
strukturelle Schwächen der russischen Wirtschaft. 2013 
betrug die Wachstumsrate trotz expansiver Politikmaßnah-
men nur noch 1,3%. Im Wesentlichen ist dies auf die sehr 
schwachen Investitionen zurückzuführen. Der Konsum hat 
dank stark steigender Reallöhne weiter zugenommen. Das 
staatliche Budgetdefi zit lag 2013 bei etwa 1% des Brutto-
inlandsprodukts (BIP) – 2012 war noch ein geringer Über-
schuss zu verzeichnen. Die Zentralbank hat den Leitzins 
trotz einer Infl ationsrate von fast 7% konstant belassen.

Für 2014 war schon zu Beginn des Jahres nur ein gerin-
ges Wachstum erwartet worden. Nun haben die aktuellen 
politischen Konfl ikte um die Ukraine noch deutliche nega-
tive ökonomische Konsequenzen. Das Geschäftsklima ist 
eingebrochen, und es werden praktisch keine Investitio-
nen mehr getätigt, dies gilt für ausländische Direktinves-
titionen, aber auch für inländische Investitionen. Die jetzt 
verhängten Sanktionen werden diese Unsicherheit weiter 
verstärken. Seit Beginn des Jahres gibt es eine erhebli-
che Kapitalfl ucht. Insgesamt dürfte die russische Wirt-
schaft 2014 stagnieren. Dabei gleichen der Konsum und 
der Nettoexport den Rückgang bei den Investitionen aus, 
wobei sich der positive Wachstumsbeitrag des Außen-
handels  vor allem aus dem Rückgang der Importe ergibt. 
Bei gleichzeitig stark zurückgehenden Exporten sinkt der 

Leistungsbilanzüberschuss auf etwa 2% des BIP. Die Ex-
porte basieren dabei wesentlich auf Energierohstoffen. 
Bei einem insgesamt etwas schwächeren Wachstum der 
Weltwirtschaft und einem gleichzeitig wachsendem Ange-
bot an Energierohstoffen ist in den nächsten Jahren von 
eher stagnierenden oder leicht sinkenden Energiepreisen 
auszugehen. Außerdem dürfte die politische Krise dazu 
führen, dass die Abnehmer der russischen Energie versu-
chen werden, ihre Lieferquellen zu diversifi zieren. In der 
Summe dürfte deshalb auch der russische Exportüber-
schuss nur verhalten zunehmen.

In der zweiten Jahreshälfte 2013 hat der Rubel gegenüber 
dem Euro und dem US-Dollar etwa um 10% und von Ja-
nuar bis März 2014 noch einmal um 10% an Wert verloren. 
Um dem zu begegnen, hat die russische Zentralbank den 
Leitzins im März um 1½ Prozentpunkte und im April noch 
einmal um einen halben Prozentpunkt angehoben. Außer-
dem wurden erhebliche Devisenmarktinterventionen vor-
genommen, um die Abwertung zu stoppen. Dies hat dazu 
geführt, dass es im Mai und Juni zu einer Korrektur des 
Wechselkurses gekommen ist. Zuletzt hat es aber wieder 
Abwertungen gegeben, so dass der Wert des Rubel ge-
genüber dem Euro nun im Vergleich zum Jahresanfang um 
7% zurückgegangen ist. Die Abwertung und die Handels-
restriktionen haben zu steigenden Importpreisen geführt. 
Außerdem hat es erhebliche Lohnsteigerungen gegeben. 
Bei den Lohn- und Importpreissteigerungen wird die Infl a-
tionsrate trotz des schwachen Wachstums mit 6½% auch 
in diesem Jahr deutlich über der Zielgröße von 5% liegen.

Abbildung 1
Wachstumsrate des russischen Bruttoinlandsprodukts
in % gegenüber dem Vorjahr

Quellen: IWF: World Economic Outlook 2014; HWWI.

DOI: 10.1007/s10273-014-1722-6

Abbildung 2
Wechselkurse des russischen Rubel
Index, 1.1.2013 = 100

Quellen: IWF: World Economic Outlook 2014; HWWI.
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gen, die zu höheren Kreditkosten führen. Damit sich die 
Wachstumsperspektiven mittelfristig verbessern, müs-
sen die Investitionen zunehmen, und die Produktivität 
muss stärker steigen. Dafür sind strukturelle Reformen 
notwendig. So muss die Korruption eingeschränkt und 
die Planungssicherheit für Unternehmen verbessert wer-
den. Außerdem sollte der staatliche Anteil an der Wirt-
schaft reduziert und Preisverzerrungen abgebaut wer-
den. Vor dem Hintergrund der außenpolitischen Konfl ikte 
ist aber zu befürchten, dass die politische Kraft für die 
notwendigen Reformen fehlt. Die Folge wäre ein auch 
mittelfristig nur sehr schwaches Wachstum.

Michael Bräuninger

braeuninger@mb-etr.de

Angesichts des Budgetdefi zits wird die Fiskalpolitik etwas 
restriktiver. Dennoch bleibt das um die Energieeinnahmen 
bereinigte Defi zit bei etwa 10% des BIP und damit auf ei-
nem sehr hohen Niveau. Dies macht die große Abhängig-
keit Russlands von den Energieeinnahmen deutlich.

Für 2015 rechnet der Internationale Währungsfonds im 
jüngsten Update des World Economic Outlook mit einer 
gewissen Erholung bei den Exporten und Investitionen. 
Dann könnte die Wachstumsrate bei 1% liegen. Die Aus-
sichten für 2015 sind jedoch wesentlich durch die weitere 
politische Entwicklung bestimmt. Die derzeit herrschen-
den Spannungen wirken sich negativ aus. Diese resultie-
ren aus der Kapitalfl ucht, dem Druck auf den Wechsel-
kurs und den verschlechterten Finanzierungsbedingun-

HWWI-Index mit Untergruppena 2013 Jan. 14 Feb. 14 Mrz. 14 April 14 Mai 14 Jun. 14 Jul. 14

Gesamtindex 122,6 120,2 122,6 122,0 122,9 123,7 125,8 122,5

(-2,0) (-4,1) (-4,1) (-0,0) (4,6) (4,9) (6,7) (-0,1)

Gesamtindex, ohne Energie 97,6 94,8 95,6 96,2 98,6 97,2 95,2 94,6

(-5,3) (-8,8) (-9,0) (-5,4) (-0,1) (0,1) (-0,6) (0,3)

   Nahrungs- und Genussmittel 109,0 99,8 108,2 116,0 119,1 118,4 112,9 103,8

(-11,1) (-15,4) (-7,6) (-0,3) (6,0) (4,2) (-1,1) (-3,9)

   Industrierohstoffe 93,6 93,0 91,1 89,2 91,3 89,7 88,9 91,4

(-2,7) (-6,0) (-9,6) (-7,6) (-2,7) (-1,8) (-0,4) (2,1)

      Agrarische Rohstoffe 93,8 96,5 95,6 96,6 96,1 95,1 94,8 94,2

(2,0) (3,7) (1,2) (4,1) (4,2) (2,8) (2,3) (2,7)

      NE-Metalle 88,1 85,2 84,0 82,9 86,2 87,0 88,1 92,5

(-7,8) (-12,5) (-14,4) (-10,0) (-1,9) (0,2) (3,2) (11,0)

      Eisenerz, Stahlschrott 106,8 107,6 102,4 95,0 97,4 89,2 83,0 84,8

(3,5) (-2,5) (-11,2) (-15,7) (-12,1) (-11,7) (-11,9) (-16,8)

   Energierohstoffe 129,2 126,9 129,8 128,7 129,4 130,7 133,9 129,9

(-1,3) (-3,2) (-3,1) (1,1) (5,6) (5,9) (8,2) (-0,2)

a 2010 = 100, auf US-Dollar-Basis, Periodendurchschnitte; in Klammern: prozentuale Änderung gegenüber Vorjahr.

Weitere Informationen: http://hwwi-rohindex.org/

HWWI-Index der Weltmarktpreise für Rohstoffe

2010 = 100, auf US-Dollar-Basis.
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