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Zusammenfassung

Im Jahr 1992 sind nach dem Ende der Sowjetunion 15 neue unabhangige Nachfolgestaaten ent-
standen. Die gesamtwirtschaftliche und finanzielle Lage der Russischen Foderation war damals
besonders schwierig und 1998 kam es sogar zu einer schwerwiegenden Finanzmarktkrise. Doch
gelang es in den 2000er Jahren, hohe Wachstumsraten von mehr als 5 Prozent zu erzielen, die
die wirtschaftliche Kluft zwischen Russland und den Industrieldndern verringerten. Dieser Fort-
schritt wurde jedoch weitgehend durch steigende Olpreise und nicht durch den Strukturwandel
der Wirtschaft unterstiitzt. Das Land hat immer noch mit einer hohen Korruption, einer man-
gelnden Wettbewerbsfahigkeit und Blrokratie zu kdmpfen. Dieses dynamische Wachstum ist
vor allem seit dem Jahr 2014 zuriickgegangen. In diesem Jahr haben die US-Regierung und die
EU als Reaktion auf die russische Annexion von der Halbinsel Krim und der Hafenstadt Sewasto-
pol Sanktionen verhangt. Als Reaktion darauf und aufgrund des gleichzeitigen Riickgangs des
Olpreises versuchte Russland, mit strikten SparmaRnahmen die makroékonomische Situation zu
stabilisieren, den Staatshaushalt zu starken, mehr Reserven aufzubauen und sich dadurch mehr
Unabhangigkeit zu schaffen. Russland wurde auf diese Weise resistenter gegeniber einer glo-
balen Krise, was auch in Zeiten der Corona Krise ein Vorteil ist.

Obwohl die gegenseitigen Wirtschaftssanktionen zu einem Einbruch des Handels gefiihrt haben,
ist Deutschland einer der wichtigsten Handelspartner Russlands. Die Bundesrepublik war im
Jahr 2019 das zweitwichtigste Lieferland und das drittwichtigste Abnehmerland. Obwohl Russ-
land aus deutscher Sicht nicht zu einem der wichtigsten Handelspartner zahlt, ist es einer seiner
wichtigsten Energielieferanten. 36 Prozent der gesamten Kohleimporte Deutschlands kommen
aus Russland. Beim Rohdl liegt sein Anteil bei rund 33 Prozent.

Die Corona-Krise hat die russische Wirtschaft stark getroffen. Laut der offiziellen Daten gab es
Ende Juni 2020 rund 640.000 Infizierte und mehr als 9.000 Todesfalle in Russland. Nur die USA
und Brasilien sehen sich noch hoheren Infektionszahlen ausgesetzt. Die Pandemie hat dazu ge-
fiihrt, dass die Nachfrage nach Ol weltweit stark eingebrochen ist, was einen starken Verfall der
Olpreise ausgeldst hat. Diese Entwicklungen hatten auch negative Konsequenzen auf die russi-
sche Landeswadhrung. Eine Abwertung des Rubel ist fiir die stark importabhangige russische
Wirtschaft (iberwiegend von Nachteil. Die negativen Effekte der Corona-Krise werden auch das
Wirtschaftswachstum Russlands beeintrachtigen. Der IMF prognostiziert fir Russland einen
Riickgang der wirtschaftlichen Leistung von 6,6 Prozent im Jahr 2020 (IMF, 2020). Seine Indus-
trieproduktion reduzierte sich im April bereits um 6,6 Prozent im Vergleich zum Vorjahreszeit-
raum. Vor allem die Gewinnung von Ol und Gas, Metallerzen und Kohle trug zum verlangsamten
Wachstum der Industrieproduktion bei. Auch der Arbeitsmarkt wurde im April zunehmend be-
lastet, die Arbeitslosenquote stieg auf 5,8 Prozent (von 4,7 Prozent in Marz) und die Teilzeitbe-
schaftigung nahm zu. Der private Konsum ging ebenfalls zuriick. Wie indirekte Konjunktur-Indi-
katoren vermuten lassen, wird sich die schwache Wirtschaftstatigkeit fortsetzen.

Als Antwort auf die Krise hat die Bank of Russia vor Kurzem den Leitzins um 100 Basispunkte auf
4,5 Prozent pro Jahr gesenkt und die Regierung Finanzhilfen angekiindigt. Ob diese MaBnahmen
ausreichen, um die Wirtschaft anzukurbeln, bleibt abzuwarten. Die Wirtschaft und Handelsbe-
ziehungen Russlands werden in den nachsten Monaten erneut stark auf die Probe gestellt.
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1 Einleitung

Nach dem Ende der Sowjetunion im Jahr 1992 sind 15 neue unabhangige Nachfolgestaaten ent-
standen. Die gesamtwirtschaftliche und finanzielle Lage der Russischen Foderation war damals
besonders schwierig. Die lange Zeit der zentralen Planung hatte sichtbare Spuren hinterlassen.
Seit Anfang der 1990er Jahre durchlief das Land eine wirtschaftliche und politische Transforma-
tion, die mit vielen Herausforderungen behaftet war. Jedoch ist im gleichen Zeitraum das Brut-
toinlandsprodukt (BIP) pro Kopf spiirbar angestiegen. Russland entwickelte sich dahnlich schnell
wie die anderen mittel- und osteuropaischen Lander (Akindinova/Kuzminov, 2016). Allerdings
war die Russlandkrise 1998 die schwerste Krise seit dem Ende der Sowjetunion. Es begann 1997
mit dem Ausbruch der Asien-Krise, die Russland besonders hart traf. Mit dieser Krise reduzierten
sich die Energiepreise deutlich, was zu einem Defizit in der Leistungsbilanz fiihrte. Die verunsi-
cherten Investoren zogen auch aus Russland massiv Finanzmittel ab, worauf der russische Rubel
stark unter Druck geriet. Russland drohte ein Staatsbankrott. Die Bank of Russia konnte die fixe
Wahrung nicht mehr verteidigen, da sich die Devisenreserven enorm verringerten. Letzen Endes
gab die Bank of Russia am 17. August 1998 den Rubel frei, was in kurzer Zeit zu einer deutlichen
Abwertung der Landeswdhrung fuhrte. An den Finanzmarkten brach Panik aus. Es kam zu einer
massiven Kapitalflucht und die Konsumguiter wurden knapp. Russland konnte seine Auslands-
kredite nicht mehr bedienen und erklarte sich fur zahlungsunfahig.

Doch in den 2000er Jahren gelang es Russland, auch aufgrund deutlich steigender Rohstoff-
preise, hohe Wachstumsraten zu erzielen. Dies trug dazu bei, die wirtschaftliche Kluft zwischen
Russland und den Industrielandern zu verringern. Auch Russland wurde stark von der globalen
Finanzmarktkrise 2008/2009 getroffen (Grigorjew, 2008). Es kam zu einem BIP-Riickgang von
fast 8 Prozent. So schnell wie der Zusammenbruch eintrat, folgte auch rasch die Erholung im
Jahr 2011 und das Land verzeichnete wieder eine Wachstumsrate der Wirtschaft von mehr als
5 Prozent.

Allerdings verringerte sich die wirtschaftliche Dynamik vor allem in den Jahren 2014 und 2015
wieder. Im Jahr 2014 verhangten die amerikanische Regierung und die EU Sanktionen als Reak-
tion auf die russische Annexion der Halbinsel Krim und der Hafenstadt Sewastopol. Hier han-
delte es sich um diplomatische und wirtschaftliche Restriktionen, zum Beispiel das Einfrieren
von Vermogenswerten, eine beschrankte Auslandsfinanzierung fiir fihrende 6ffentliche Banken
sowie Ol- und Gasunternehmen oder das Auferlegen diverser Handelsbeschridnkungen. Als Re-
aktion darauf verhangte Russland im August 2014 ein Embargo gegen eine breite Palette land-
wirtschaftlicher Produkte aus westlichen Landern. Diese MalBnahmen hatten negative Auswir-
kungen auf die russische Wirtschaft und dampften das Wachstum.

Die russische Wirtschaft steht aktuell weiterhin stark unter Druck. Die Corona-Pandemie und
deren Auswirkungen haben die russische Wirtschaft stark getroffen. Laut offiziellen Zahlen (JHU,
2020) gab es Ende Juni 2020 rund 640.000 Corona-Infizierte in Russland (mehr als 9.000 Todes-
falle). Nur die USA und Brasilien sehen sich noch héheren Zahlen ausgesetzt. Obwohl die Zahl
der Neuinfektionen immer noch hoch ist, hat die Regierung LockerungsmaBnahmen verkiindet.
Die Corona-Krise unterscheidet sich von der Finanzmarktkrise vor allem dadurch, dass es sich
nicht nur um einen Nachfrageschock, sondern auch um einen Angebotsschock handelt, was die
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daraus resultierenden wirtschaftlichen Konsequenzen und deren Bekampfung noch schwieriger
macht. Dadurch, dass sich die Lage der Staatsfinanzen in den letzten Jahren deutlich verbessert
hat (z. B. relativ geringe Staatsverschuldung, gestiegene internationale Reserven), scheint die
russische Wirtschaft dieses Mal besser als zuvor auf eine drohende globale Wirtschaftskrise vor-
bereitet zu sein. Dennoch rechnet der International Monetary Fund (IMF) fiir Russland im Jahr
2020 mit einem Riickgang der wirtschaftlichen Leistung um 6,6 Prozent.

2 Wirtschaftliche Lage

Seit dem Verfall der Sowjetunion hatte Russland mit strukturellen und institutionellen Heraus-
forderungen zu kampfen (OECD, 2013). Obwohl manche Verbesserungen spirbar sind, ist das
Land immer noch einer hohen Korruption, einer mangelnden Wettbewerbsfahigkeit und zu viel
Biirokratie ausgesetzt. Nach wie vor ist die russische Wirtschaft stark vom Olpreis abhéngig. Seit
dem Jahr 2014 hatte sie neben diversen strukturellen und institutionellen Problemen mit den
harten Sanktionen des Westens zu kampfen. Einerseits fihrten diese wirtschaftlichen Heraus-
forderungen zu einer Verschlechterung der mittelfristigen Wachstumsaussichten der russischen
Wirtschaft. Andererseits bereiteten die Reaktionen auf die Sanktionen das Land auf die kom-
menden wirtschaftlichen Krisen und externen Schocks vor. Die Sanktionen des Westens er-
schwerten den Zugang zu den Finanzmarkten der EU und den USA fiir viele russische Unterneh-
men. Diese mussten sich an die Isolation anpassen und ihre auslandischen Schulden zuriickzah-
len. Die Auslandsschulden der russischen Wirtschaft reduzierten sich auf diese Weise stark. Fer-
ner erhohte Russland seine internationalen Finanzreserven. Zudem blieb seine Staatsverschul-
dung relativ gering. Als Folge dessen scheint Russland derzeit gegeniliber den globalen wirt-
schaftlichen Schocks weniger verwundbar zu sein als viele andere Schwellenldander (NYT, 2020).

2.1 Strukturelle Probleme

Wie eingangs erwahnt stiirzte in den 1990er Jahren der Verfall der Sowjetunion Russland in eine
tiefe Krise. Ferner traf auch die Finanzkrise 1998/1999 das Land hart. Die Krise endete in einem
Kollaps von mehreren groBen Banken und Russland musste sich flir zahlungsunfahig erklaren.
Als Putin Jelzin als neuen russischen Prasidenten abloste, befand sich die Wirtschaft in einer
schwierigen Lage und es war klar, dass Reformbemiihungen und strukturelle Anderungen fiir
die Wirtschaft unabdingbar waren. Russland erzielte in den 2000er Jahren tatsachlich rasche
Fortschritte bei der Verringerung der Armut und holte auf beim Einkommensniveau im Vergleich
zu den fortschrittlichen OECD-Landern. Dieser Fortschritt wurde jedoch weitgehend durch stei-
gende Olpreise und nicht durch den Strukturwandel der Wirtschaft unterstiitzt. Die russische
Wirtschaft ist stark von den Einnahmen aus dem Olgeschift und dem Olpreis abhingig. Abbil-
dung 2-1 zeigt die Entwicklung des BIP und der Olpreise in Russland. Diese zwei Variablen kor-
relieren stark, was eine ausgepragte Abhangigkeit der russischen Wirtschaft von der Entwick-
lung des Olpreises signalisiert. Um die Einkommensliicke mit dem Westen weiter zu schlieRen,
muss Russland seine Abhangigkeit von Einnahmen aus der Gewinnung natlrlicher Ressourcen
verringern, seine Wirtschaft modernisieren und ein nachhaltigeres Wachstum sicherstellen. Um
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dies zu erreichen, ist eine Kombination aus strukturellen, sozialen und institutionellen Reformen
notwendig.

Abbildung 2-1: Abhingigkeit der russischen Wirtschaft von den Olpreisen

Entwicklung des preisbereinigten Bruttoinlandprodukts, Veranderung gegeniiber dem Vorjahr in Prozent und
Entwicklung des durchschnittlichen jahrlichen OPEC-Rohdlpreises in US-Dollar je Barrel (2000 — 2020)
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Ab 2019 Prognose des IMF.
Quelle: IMF, Economic Outlook, April 2020, Statista

Russlands Wachstumsaussichten haben sich in den letzten Jahren reduziert. Das liegt auch an
den strukturellen Herausforderungen wie der Blirokratie, Korruption und diversen institutionel-
len Schwachen und diversen Sanktionen des Westens. Im Zeitraum zwischen dem Jahr 2000 bis
zur Finanzmarktkrise im Jahr 2008/2009 konnte die russische Wirtschaft eine relativ hohe
Wachstumsrate verzeichnen (Abbildung 2-1). Die russische Wirtschaft wuchs fast jedes Jahr um
mehr als 5 Prozent. Diese Entwicklung wurde durch steigende Olpreise unterstiitzt und hatte
auch eine positive Auswirkung auf die Arbeitslosenquote, die sich von 10,6 Prozent im Jahr 2000
auf 6,2 Prozent im Jahr 2008 verringerte. Jedoch wurde die russische Wirtschaft von der Finanz-
krise stark getroffen. Es kam zu einem starken Riickgang der Olpreise und einem BIP-Riickgang
von fast 8 Prozent. Die Arbeitslosenquote erhéhte sich um rund 2 Prozentpunkte. Die Erholung
folgte relativ rasch. Schon im Jahr 2011 betrug die Wachstumsrate der Wirtschaft wieder mehr
als 5 Prozent. Die Arbeitslosenquote erreichte wiederum 5,5 Prozent im Jahr 2012. Die Erholung
der Wachstumsrate des BIP war jedoch nur von kurzer Dauer und es folgte zeitnah eine deutli-
che Verschlechterung der Wachstumsaussichten. Das galt vor allem fiir die Jahre 2014 und 2015.
Der Wachstumseinbruch ist in erster Linie auf die Sanktionen des Westens gegenliber der Rus-
sischen Foderation zuriickzufiihren. Zudem kam es in dieser Zeit zu einem Riickgang der Ol-
preise, was wiederum negative Auswirkungen auf die Staatseinnahmen und die Wachstumsrate
hatte. Nach dem Jahr 2015 blieb das russische Wirtschaftswachstum (aufler im Jahr 2018 mit
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2,5 Prozent) unter 2 Prozent — und war damit wesentlich niedriger als in den Jahren vor der
globalen Finanzmarktkrise. Angesichts der Corona-Pandemie prognostiziert der IMF nun einen
Riickgang der wirtschaftlichen Leistung von 6,6 Prozent fiir das Jahr 2020 in Russland und nur
eine relativ schwache Erholung im Jahr 2021.

Abbildung 2-2: Korruptionswahrnehmungsindex Russlands

CPI-Index, Skala von 0 (hohes Mals an wahrgenommener Korruption) bis 100 (keine wahrgenommene Korruption),
2012 -2019
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Quelle: Transparency International

Neben der starken Abhingigkeit der russischen Wirtschaft vom Ol, hat Russland auch mit ande-
ren Herausforderungen zu kampfen: Russland hat einen schwachen Industriesektor und ist von
strukturellen Schwachen wie einer mangelnden Wettbewerbsfahigkeit, einer breiten Beteili-
gung des Staates an der Wirtschaft, starker Biirokratie und Korruption gepragt. Abbildung 2-2
zeigt den Korruptionswahrnehmungsindex (Corruption Perception Index — CPI) Russlands. Der
Index listet Lander (180 Lander) nach dem Grad der in Politik und Verwaltung wahrgenomme-
nen Korruption auf. Im Vergleich zu anderen Landern steht Russland schlecht da. Im Jahr 2019
betrug der Index nur 28 Punkte und Russland landete damit auf dem 137. Platz weltweit. Dane-
mark und Neuseeland lagen auf dem ersten Platz mit insgesamt 87 Punkten. Der Durchschnitt
aller Lander lag bei nur 43 Punkten. Dieser Durchschnitt ist dennoch 15 Punkte hoher als der
Indexwert in Russland. Die anderen Schwellenlander, zum Beispiel Indien oder Stidafrika, schnit-
ten mit 41 und 45 Punkten besser ab. Das Korruptionsniveau in Russland ist sehr hoch, was
wiederum negative Auswirkungen auf die Wirtschaft hat. Die Ergebnisse zeigen, dass in den
Landern, in denen die Korruption hoch ist, ein Zusammenhang zwischen der Korruptionswahr-
nehmung und dem Einfluss von Geld auf die politische Macht besteht (Tl, 2020). Wie Abbildung
2-2 zeigt, hat das Land in den letzten Jahren keine Fortschritte gemacht (der Indexwert ist ziem-
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lich stabil seit dem Jahr 2012), obwohl die Politik immer wieder betonte, wie wichtig die Be-
kampfung von Korruption sei. Um die Korruption zu bekampfen und die Rechtsstaatlichkeit zu
verbessern, sind umfassendere politische MaBnahmen erforderlich.

Abbildung 2-3: Global Competitiveness Index
Wettbewerbsfahigkeitsindex in den BRICS-Staaten, Skala von 0 bis 7 (bester Wert 7), 2007 — 2017

51
4,9
4,7

4,5

\//\/\

4,3
4,1
3,9

3,7
2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

Russland e====China Indien e==S{idafrika Brasilien

Quelle: WEF, Global Competitiveness Report 2017/2018

Das Geschaftsklima und der Wettbewerbsrahmen in Russland kdnnten auch erheblich verbes-
sert werden. Im Allgemeinen existiert ein geringes MaR an Unternehmertum und Wettbewerb,
wenig Innovation und geringe Investitionen im Vergleich zu den hochentwickelten Landern. Ab-
bildung 2-3 zeigt den Global Competitiveness Index (GCl) fur Russland und die anderen BRICS-
Staaten, ein Indikator fiir die Wettbewerbsfahigkeit einzelner Staaten. Der Index besteht aus
drei Subindizes und zwolf Saulen, die bewertet werden, beispielsweise Institutionen, Infrastruk-
tur, Finanzmarktentwicklung, technologischer Reifegrad, makrodkonomische Umgebung. Ge-
mal World Economic Forum (WEF) wird die Wettbewerbsfiahigkeit eines Landes durch eine
Reihe von Institutionen, Strategien und Faktoren, die das Produktivitatsniveau eines Landes be-
stimmen, definiert. Im Jahr 2017 erreichte der Index in Russland 4,64 Punkte und damit landete
Russland auf dem 38. Platz von insgesamt 137 Landern. Das ist eine Verbesserung im Vergleich
zum Jahr 2007, als Russland 4,19 Punkte erreichte. Dennoch befinden sich bei dem Ranking vor
Russland diverse andere Entwicklungslander wie Malaysia, China, Saudi-Arabien, Indonesien.
Indien hat dhnliche Indexwerte wie Russland. Wahrend verschiedene Aspekte des Geschaftskli-
mas in Russland positiv zu bewerten sind, zum Beispiel MarktgroflRe, Hochschulwesen und Trai-
ning sowie Infrastruktur, sind die Institutionen, Finanzmarktentwicklung sowie Innovationen
und Business Sophistication nach wie vor schlecht zu bewerten. Demnach ist das Ranking von
Russland in diesen Bereichen nicht gut. Ferner zeigte eine Umfrage des WEF, dass die meisten
Executives als Hauptprobleme in Russland im Jahr 2017 unter anderem die hohe Korruption,

vorhandene Steuerraten und einen schwierigen Zugang zu Finanzen sahen (WEF, 2018). Eine
8
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weitere Verbesserung des Geschaftsklimas und der Wettbewerbstatigkeit wiirde auch einen
verstarkten Wettbewerb, ein solideres Finanzsystem, eine bessere Abstimmung der Kompeten-
zen auf die Bediirfnisse des Arbeitsmarktes und effizientere 6ffentliche Einrichtungen erfordern.
Im Jahr 2019 wurde eine neue modifizierte Version des Indexes vorgestellt (GCl 4.0) und bei
dem Ranking landete Russland auf dem 43. Platz (WEF, 2019). Russland hat es demnach nicht
geschafft, die globale Wettbewerbsfahigkeit zu verbessern.

Abbildung 2-4: Inflationsrate in Russland

Entwicklung der Verbraucherpreise, Veranderung gegentiber dem Vorjahr in Prozent (2000 — 2021)
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Ab 2019 Prognose des IMF.
Quelle: IMF, Economic Outlook, April 2020

2.2 Inflation

Wahrend der postsowjetischen Epoche hatte die russische Wirtschaft mit einer hohen Inflati-
onsrate zu kampfen. Im Jahr 2000 erreichte die jahrliche Preissteigerung rund 20 Prozent (Ab-
bildung 2-4). Die Zentralbank stand vor der Herausforderung, die anhaltend hohen Inflationser-
wartungen zu bekampfen, welche durch die Jahre der hohen Inflationsrate verursacht wurden.
In dieser Zeit hatte die Bank of Russia mehrere Ziele fiir ihre Politik gesetzt, obwohl der gesamte
Zeitraum von einer allmahlichen Verlagerung hin zu einem vollwertigen Inflationsziel gepragt
war. Dieses Inflationsziel wurde ab Anfang 2015 offiziell eingeflhrt. Die russische Zentralbank
war mit ihrer Strategie erfolgreich und die Inflationsrate reduzierte sich von Jahr zu Jahr. Die
einzigen Ausnahmen waren die Krisenjahre 2008 und 2015, als die Inflationsrate 13,3 Prozent
und 12,9 Prozent erreichte. Im Rezessionsjahr 2015 sanken zwar die Olpreise, es kam jedoch
aufgrund einer deutlichen Rubelabwertung zu steigenden Importpreisen und héheren Preisen
von auslandischen Finanzierungen. Seit der Krise im Jahr 2014/2015 betrieb die Zentralbank
eine restriktivere Geldpolitik und der Zinssatz erreichte sogar 17 Prozent im Dezember 2014.

9
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Das war notwendig, um das Vertrauen in den Rubel zu starken und die Inflation unter dem
neuen Inflationsziel von 4 Prozent zu halten. Dieses Ziel wurde im Jahr 2017 erreicht, als sich die
Inflationsrate wieder auf rund 2,5 Prozent reduzierte. Angesichts der Corona-Pandemie und der
negativen Auswirkungen auf die Wirtschaft beschloss der Verwaltungsrat der Bank of Russia am
24. April 2020, den Leitzins um 50 Basispunkte auf 5,5 Prozent pro Jahr zu senken. Am 19. Juni
wurde der Leitzins um weitere 100 Basispunkte auf 4,5 Prozent pro Jahr gesenkt.

2.3 Der externe Sektor

Seit dem Jahr 2000 verbuchte Russland kontinuierlich einen positiven Leistungsbilanzsaldo (Ab-
bildung 2-5). Der Leistungsbilanziiberschuss machte sogar 16,3 Prozent des BIP im Jahr 2000
aus, was auch auf hohe Energiepreise zurlickzufiihren war. In den Folgejahren reduzierte sich
der positive Saldo in Relation zum BIP trotz steigender Energiepreise vor allem in der Zeit zwi-
schen 2005 und 2008. Das lag groRtenteils an dem steigenden Importwachstum, was zu einem
raschen Anstieg des Leistungsbilanzdefizits auBerhalb des Nicht-Energiesektors fiihrte. Im Jahr
2018 verzeichnete das Land einen relativ hohen Leistungsbilanziiberschuss von 7 Prozent des
BIP (in Deutschland waren es vergleichbare 7,3 Prozent des BIP). Das lag vor allem an den star-
ken Energieexporten und einem moderaten Importwachstum. Die Nicht-Energie-Leistungsbi-
lanz wies jedoch ein Defizit in Héhe von 8,6 Prozent des BIP im Jahr 2018 auf, was auf eine relativ
schwache Wettbewerbsfahigkeit im Nicht-Energiesektor zurlickzufiihren war (IMF, 2019).

Abbildung 2-5: Leistungsbilanz in Russland
Entwicklung der Leistungsbilanzsaldos, in Prozent des BIP (2000 — 2021)
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Ab 2019 Prognose des IMF.
Quelle: IMF, Economic Outlook, April 2020
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Eine relativ geringe Staatsverschuldung machte Russland weniger abhangig von den internatio-
nalen Geldgebern und bot einen Schutz vor allem in den erwahnten Krisenzeiten. Laut der IMF-
Zahlen reduzierte sich die Verschuldung von rund 56 Prozent des BIP im Jahr 2000 auf nur
14,6 Prozent des BIP im Jahr 2018. Der abnehmende Trend war nicht zuletzt aufgrund hoher
Einnahmen aus dem Energieexport vor allem sehr stark vor der Finanzkrise sichtbar, als ein Tief-
punkt im Jahr 2008 von 7,4 Prozent des BIP erreicht wurde. Seitdem stieg die Staatsschulden-
guote zwar wieder leicht an, aber eine Staatsschuldenquote von 14,6 Prozent des BIP im Jahr
2018 war weiterhin sehr gering. Die Staatsverschuldung in Relation zum BIP war im Jahr 2018 in
China und in Indien hoher (50,6 und 68 Prozent des BIP).

Um die Sanktionen des Westens besser verkraften zu kdnnen und die Staatsfinanzen unabhan-
giger von den Olpreisen zu machen, fiihrte die russische Regierung im Jahr 2016 eine neue Fis-
kalregel ein. Die Staatsfinanzen und die offiziellen externen Vermogenswerte haben sich seit
der Einfiihrung einer neuen Fiskalregel bis zu der Zeit vor der Corona-Krise deutlich verbessert.
Die neue Fiskalregel bestimmt den Teil der Ol- und Gaseinnahmen, welche die Regierung durch
eine feste Olpreis-Benchmark in einem bestimmten Jahr ausgeben kann (40 US-Dollar pro Bar-
rel). Die restlichen Einnahmen, die sich aus einem Olpreis von mehr als 40 Dollar pro Barrel er-
geben, sollen im ,nationalen Wohlfahrtsfond” eingespart werden. Der Fond hatte am 1. April
2020 ein Volumen von 165,38 Milliarden US-Dollar, was 11,3 Prozent des BIP entspricht (MOF,
2020). Darliber hinaus schiitzt dieses Regelwerk den nationalen Wohlfahrtsfonds, indem es die
Verwendung von Ol- und Gasvorkommen einschridnkt. Wenn der Wert des Fonds bei der Zen-
tralbank (d. h. die liquiden Mittel) weniger als 5 Prozent des BIP betragt, ist die jahrliche Nutzung
des Fonds bis zur Deckung des Riickgangs der Ol- und Gaseinnahmen oder einem Betrag von
1 Prozent des BIP zulassig. Diese Malinahme soll die Abhangigkeit des russischen Haushalts von
Ol und Gas senken, Wahrungsreserven aufstocken und zu einer héheren makroékonomischen
Stabilitat beitragen. Die Corona-Krise setzt die Fiskalregel allerdings unter Druck.

Laut offiziellen Daten der Bank of Russia sind die internationalen Reserven Russlands im April
2020 auf 566 Milliarden US-Dollar gestiegen. Davon entfallen rund 440 Milliarden US-Dollar auf
Devisenreserven und 126 Milliarden US-Dollar auf Goldbestande. Abbildung 2-6 zeigt die Im-
portdeckung Russlands im Zeitraum 2000 bis 2019. Sie gibt die Dauer (gemessen in Monaten)
an, in der ein Land seinen Importbedarf nur aus den bestehenden Reserven finanzieren kdnnte.
Im Jahr 2000 hatte Russland lediglich Reserven, um 5,7 Monate an Importen zu finanzieren. Im
Jahr 2019 verbesserte sich der Indikator auf 18,8 Monate. Diese Zahl ist relativ hoch im Vergleich
zu anderen Landern (Indien: 9,67, Stidafrika: 6,4, Tirkei: 5,56). Diese Entwicklung in Verbindung
mit der geringen Auslandsverschuldung Russlands kdnnte darauf hinweisen, dass der Kreditbe-
darf Russlands in Zukunft nicht GibermaRig hoch sein wird.
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Abbildung 2-6: Reserven und Importdeckung

Importdeckung — Anzahl der Monate in denen Importe aufrechterhalten werden kénnen, wenn alle Zufllsse einge-
stellt werden (2000 — 2019)
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Die Importdeckung definiert die Anzahl von Monaten, die ein Land brduchte, um seinen Importbedarf aus
den bestehenden Reserven zu decken.
Quelle: IMF

2.4 Zwischenfazit

Die strukturellen Herausforderungen (z. B. hohe Korruption, mangelnde Wettbewerbstatigkeit,
Blirokratie) und die Sanktionen des Westens im Jahr 2014 hatten negative Auswirkungen auf
die russische Wirtschaft. Hohe Wachstumsraten der Wirtschaft, die am Anfang der 2000er Jahre
die russische Wirtschaft gepragt hatten, gingen damit zu Ende. Es kam auch deshalb zu einer
Wachstumsverlangsamung, weil Russland als Reaktion auf die Sanktionen und den Riickgang
des Olpreises versuchte, mit strikten SparmaRnahmen die makrodkonomische Situation zu sta-
bilisieren und den Staatshaushalt zu starken, mehr Reserven aufzubauen und sich dadurch mehr
Unabhangigkeit zu schaffen. Dank dieser MalRnahmen verfligt die russische Regierung heute
Uber bessere Ausgangsbedingungen fiir die Absorption externer Schocks (NYT, 2020). Das ist vor
allem fir die derzeitige Corona-Krise essenziell.

3 Handelsbeziehungen mit Deutschland

Die russische Wirtschaft ist stark importabhangig. Vor allem importiert Russland Maschinen,
Ausriistungen, Konsumgiter und Agrarprodukte. Als wichtige Exportgiter gelten Rohstoffe,
Waffen, aber auch Agrarprodukte. Deutschland ist einer der wichtigsten Handelspartner Russ-
lands. Deutschland war im Jahr 2019 das zweitwichtigste Lieferland und das drittwichtigste Ab-

nehmerland Russlands. Abbildung 3-1 zeigt die Warenexport- und Warenimportanteile der
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wichtigsten Handelspartner Russlands. Auf der Exportseite steht China auf dem ersten Platz mit
einem Anteil von rund 13 Prozent, gefolgt von den Niederlanden (10,7 Prozent) und Deutsch-
land (6,6 Prozent). Auf der Importseite ist China der wichtigste Handelspartner: 22,3 Prozent
aller russischen Importe kommen aus China. Auf Deutschland entfallen 10,3 Prozent des russi-
schen Imports und 5,5 Prozent der Importe stammen aus den USA.

Abbildung 3-1: Wichtigste Handelspartner Russlands

Export- und Importanteile der Handelspartner in Prozent von den gesamten Warenexporten / Warenimporten
Russlands, 2019
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Quelle: IMF, Direction of Trade Statistics

Die Entwicklung des Warenhandelsvolumens nach dem Zerfall der Sowjetunion zeigt einige in-
teressante Entwicklungen (Abbildung 3-2). In den 1990er Jahren lag das bilaterale Warenhan-
delsvolumen zwischen Russland und Deutschland oftmals unter 13 Milliarden US-Dollar und
stagnierte grolStenteils. Seit dem Jahr 2001 nahmen Importe und Exporte Russlands stetig zu.
Deutschland profitierte damit von den hohen Exporterlésen aus den russischen Energieexpor-
ten — und damit indirekt auch von den hohen Olpreisen (Grémling, 2014). Dieser positive Trend
wurde durch die Finanzkrise 2008/2009 unterbrochen. Wahrend der Finanzmarktkrise brachen
die Exporte und Importe Russlands stark ein (Exporte mehr als Importe) und das Handelsbilanz-
defizit erreichte ca. 9,3 Milliarden US-Dollar. Nach der Krise nahm der Handel zwischen den bei-
den Landern wieder zu und erreichte im Jahr 2014 mit ca. 70 Milliarden US-Dollar einen vorlau-
figen Hochststand. Die gegenseitigen Wirtschaftssanktionen des Westens, die im Juli 2014 ver-
hangt wurden, fihrten zum erneuten Einbruch des Handels. Das Handelsvolumen reduzierte
sich im Jahr 2015 auf ca. 46 Milliarden US-Dollar. Die lahmenden Handelsbeziehungen haben
sich seitdem nur etwas erholt. Im Jahr 2019 betrug das Handelsvolumen zwischen Russland und
Deutschland rund 53 Milliarden US-Dollar. Seit dem Jahr 2014 exportiert Russland mehr Waren
nach Deutschland, als es aus Deutschland importiert. Russland generiert seit 2014 einen Han-
delsbilanziberschuss mit Deutschland. Im Jahr 2019 exportierte Russland Waren im Wert von
27,8 Milliarden US-Dollar nach Deutschland. Die Importe aus Deutschland lagen bei 25,1 Milli-
arden US-Dollar, was einen Handelsbilanziiberschuss von rund 2,7 Milliarden US-Dollar mit sich
brachte.
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Abbildung 3-2: Russlands Handel mit Deutschland
Warenhandelsvolumen in Milliarden US-Dollar, 1992 — 2019
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Quelle: IMF, Direction of Trade Statistics

Ein Blick auf die Handelsdaten nach Warengruppen liefert einige interessante Einsichten. Die
Produktkategorien in Russland mit dem héchsten Exportvolumen nach Deutschland im Jahr
2018 (die neuesten verfligbaren Daten bei UN Comtrade) waren Rohstoffe, besonders Erddl und
Erdgas, aullerdem noch Kupfer, Eisen und Stahl (Abbildung 3-3). Auf die Warengruppe Minera-
lische Brennstoffe, Mineraldle und Destillationsprodukte entfielen 16,4 Milliarden US-Dollar,
was 48 Prozent aller Exporte nach Deutschland ausmachte. Die Warenkategorien mit den héchs-
ten Importmengen waren Kernreaktoren, Kessel und Maschinen, gefolgt von sonstigen Fahrzeu-
gen (ohne Eisen- und StraBenbahnen), pharmazeutischen Produkten und elektronischen Gera-
ten (Abbildung 3-4). Da diese Lander unterschiedliche Warengruppen gegenseitig exportie-
ren/importieren, ist die Wirtschaftsstruktur beider Lander eher komplementar.

Wie eingangs erwahnt ist Deutschland einer der wichtigsten Handelspartner Russlands. Aus
deutscher Sicht zahlt Russland jedoch nicht zu einem der wichtigsten Handelspartner. Sowohl
auf der Export- wie auch auf der Importseite ist Russland nicht in der Gruppe der Top-10-Han-
delspartnerlander. Zu den wichtigsten Handelspartnern Deutschlands zédhlen weiterhin die USA
und diverse Lander aus der EU (Frankreich, die Niederlande) sowie China. Der russische Anteil
an den gesamten Exporten und Importen Deutschlands lag im Jahr 2019 bei 2 und 2,5 Prozent.
Die Bedeutung Russlands als Energielieferant ist jedoch hoch.
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Abbildung 3-3: Russlands Top-5-Giiter im Export nach Deutschland
Warenexporte in Milliarden US-Dollar im Jahr 2018
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Abbildung 3-4: Russlands Top-5 Giiter beim Import aus Deutschland
Warenimporte in Milliarden US-Dollar im Jahr 2018

o

(5
N
w
IS
(5

[e)}
~
[ole]

Kernreaktoren, Kessel, Maschinen usw.

Pharmazeutische Erzeugnisse
Elektrische, elektronische Geréate

Kunststoffe und Kunstofferzeugnisse

Sonstige Fahrzeuge ohne Eisenbahn, StraBenbahn _

Quelle: UN Comtrade

15



M Russlands Wirtschaft

3.1 Handel im Energiesektor

Russland ist einer der wichtigsten Energielieferanten Deutschlands. Abbildung 3-5 zeigt die
Kohle- und Rohdlimporte Deutschlands aus Russland und der Welt. Deutschland importierte
Kohle im Wert von ca. 2,1 Milliarden US-Dollar im Jahr 2018 aus Russland. Damit kamen rund
36 Prozent der gesamten Kohleimporte Deutschlands aus Russland. Beim Rohdl liegt der Anteil
Russlands bei rund 33 Prozent (Importe im Wert von 14,7 Milliarden US-Dollar). Seine Importan-
teile an verschiedenen Energieglitern Deutschlands sind trotz der Wirtschaftssanktionen relativ
stabil geblieben. Der Importanteil von Kohle aus Russland ist sogar gestiegen — von 24 Prozent
im Jahr 2013 auf rund 36 Prozent im Jahr 2018. Die deutschen Erdgasimporte und -exporte las-
sen sich inzwischen nicht mehr eindeutig nach Herkunfts- und Bestimmungslandern differenzie-
ren. In einer Publikation des Bundesministeriums fir Wirtschaft und Energie (BMWi) sind nur
noch die Daten bis zum Jahr 2015 zu finden (BMWi, 2020). Damals lag der Anteil Russlands an
der gesamten Erdgaseinfuhr Deutschlands bei 34,6 Prozent. Die umstrittene NordStream-2-
Pipeline soll die Erdgasimporte Deutschlands aus Russland zukiinftig erhdhen.

Abbildung 3-5: Energieimporte Deutschlands
Handelswert in Milliarden US-Dollar, 2018 und 2013
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Quelle: UN Comtrade

3.2 Phase-1-Deal zwischen den USA und China

US-Prasident Trump und der chinesische Vizepremier Liu He haben am 15. Januar 2019 ein ers-
tes Teilabkommen (Phase-1-Abkommen) des Handelsabkommens unterzeichnet. Laut dem
Handelsabkommen hat sich China unter anderem dazu verpflichtet, die Energieimporte in zehn
verschiedene Produktkategorien aus den USA (Anhang 6.1 des Deals) um 18,5 Milliarden US-
Dollar im Jahr 2020 und um 33,9 Milliarden US-Dollar im Jahr 2021 im Vergleich zum Jahr 2017
zu erhohen. Falls es zu einer Implementierung des Deals kommt, kdnnte der Phase-1-Deal zur
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Handelsumlenkung im Energiebereich flihren. Dies kdnnte Russland, das ein wichtiger Energie-
lieferant Chinas ist, negativ beeinflussen. Wenn der Deal laut dem unterzeichneten Vertrag im-
plementiert wird und die Energieimporte Chinas konstant blieben, wiirden die USA auf der Ener-
gie-Lieferantenliste Chinas vom elften Platz im Jahr 2017 auf den ersten Platz im Jahr 2021 vor-
ricken (Beer, 2020a). Der Anteil Russlands, das 2017 diese Liste anfuhrte, betrug damals
12,6 Prozent, gefolgt von Saudi-Arabien (10,1 Prozent), Angola (9,6 Prozent) und Australien (8
Prozent). Tabelle 3-1 zeigt die chinesischen Energieimporte in ausgewahlten Warengruppen im
Energiebereich aus Russland und aus der ganzen Welt. Russland ist vor allem einer der wichtigs-
ten Rohollieferanten Chinas. China importierte im Jahr 2017 fast 15 Prozent des gesamten Roh-
Ols aus Russland. Darliber hinaus kamen 12 Prozent der gesamten Kohleimporte Chinas aus
Russland. Beim Benzin fiir Kraftfahrzeuge lag dieser Anteil bei 16,7 Prozent.

Tabelle 3-1: Chinas Energieimporte in ausgewdhlten Warengruppen
Wert der Importe in Milliarden US-Dollar und Anteile in Prozent, 2017

Warengruppen im Gesamtimporte Importe aus Anteil in Prozent
Energiebereich Russland

Kohle 18,6 12,0
Rohol 163,8 23,9 14,6
Benzin fiir Kraftfahrzeuge 4,2 0,7 16,7

Quelle: UN Comtrade

Es bestehen grolRe Unklarheiten dariiber, ob und wie genau die erzielten Vereinbarungen aus
dem Abkommen umgesetzt werden. Zum Beispiel ist die Zuteilung der Anteile innerhalb der
Warengruppen im Handelsabkommen nicht definiert. Daher sind fiir die Umsetzung des Abkom-
mens mehrere Szenarien denkbar:

B Sollten die chinesischen Energieimporte im Zeitraum 2020 bis 2021 stark zunehmen, wiirden
die Exportvolumina anderer Energieexporteure (neben den USA) durch den Phase-1-Deal
nicht wesentlich beeinflusst werden. Angesichts der Corona-Pandemie und der Zunahme der
eigenen Energieerzeugung Chinas erscheint ein solches Szenario jedoch besonders in den
nachsten zwei Jahren als nicht realistisch.

B China konnte sich auf den Kauf von Rohdl aus den USA konzentrieren. Es ist jedoch nicht
moglich, genau vorherzusagen, inwiefern sich die Handelsstrome in diesem Fall andern wiir-
den. Dies kdnnte sich vor allem nachteilig auf Russland auswirken, das der grofSte Rohollie-
ferant Chinas ist.

B Wirde China die Z6lle in Hohe von 25 Prozent auf das amerikanische Fliissigerdgas (LNG)
komplett abschaffen oder senken, kdnnte China damit beginnen, Flissigerdgas (LNG) aus
den USA intensiver und langfristiger zu kaufen. Dies konnte sich wiederum nachteilig auf das
Vorhaben Russlands hinsichtlich einer Erhéhung der Versorgung des chinesischen Marktes
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mit russischem Gas auswirken. Russland liefert Gas nach China sowohl tiber die im vergan-
genen Dezember in Betrieb genommene Pipeline Power of Siberia, deren Kapazitdten
schrittweise erhoht werden sollen, als auch in Form von Flissigerdgas (LNG).

B Angesichts der Corona-Pandemie und der wirtschaftlichen Herausforderungen Chinas in
Verbindung mit dem geringeren Energiebedarf, wird es schwierig, den Vertrag einzuhalten.
Es ist nicht auszuschlieBen, dass China in diesem Jahr sogar weniger Energieprodukte im
Vergleich zu den Vorjahren importieren wird. In den ersten drei Monaten des Jahres 2020
lagen Chinas Kdufe von amerikanischen Produkten im Energiebereich nur bei 7 Prozent (US-
Exporte) oder 1 Prozent (chinesische Importe) seiner bisherigen Jahresziele (Bown, 2020).
US-Prasident Trump beschuldigte China vor Kurzem, das Handelsabkommen nicht einzuhal-
ten. Angesichts dieser und anderer Anschuldigungen hat sich die Beziehung zwischen den
beiden Landern in den letzten Wochen weiter zugespitzt. Obwohl dieses Abkommen im Ja-
nuar als groRer Erfolg gefeiert wurde, existieren derzeit Zweifel daran, ob der Deal noch ein-
zuhalten ist.

4 Corona-Krise und die russische Wirtschaft

Als sich die Corona-Krise im Marz in Europa rasant verstarkte, hatte Russland noch relativ we-
nige Corona-Falle zu verzeichnen. In den letzten drei Monaten ist jedoch die Zahl der Neuinfek-
tionen rasant angestiegen und es gibt derzeit, laut offiziellen Daten, rund 640.000 Infizierte und
mehr als 9.000 Todesfalle in Russland (JHU, 2020). Nur die USA und Brasilien sehen sich noch
hoheren Infektionszahlen ausgesetzt. Um die Ausbreitung der Krankheit zu verlangsamen, hat
die russische Regierung den ganzen Monat April zum bezahlten Urlaubsmonat erklart. Diese
MalBnahme wurde bis zum 11. Mai verlangert. Der russische Prasident Putin hatte anschliefend
Mitte Mai eine erste Lockerungsphase verkiindet. In der Metropole Moskau, die von der
Corona-Pandemie am schwersten betroffene russische Stadt, wurde Ende Marz eine strikte Aus-
gangssperre verhangt. Obwohl die Zahl der Neuinfektionen vor allem in Moskau immer noch
sehr hoch ist, sind erste Lockerungen im ganzen Land in Kraft getreten (z. B. weitere Offnungen
von Betrieben, Parks). Weitere Lockerungen sollen folgen. Die umstrittene Abstimmung tGber
eine Verfassungsanderung, die eine Ausweitung der Machtbefugnisse des Prasidenten vorsieht
und ihm die Kompetenz zuspricht, bis 2036 weiterzuregieren, soll am 1. Juli stattfinden. Da der
Lockdown wochenlang anhielt, wird der Riickgang des BIP in Russland deutlich spiirbar sein und
das Land moglicherweise mit einer grolRen Rezession konfrontiert werden.

Die Corona-Krise hat bereits spiirbare negative Auswirkungen auf die russische Wirtschaft ge-
habt. Die Pandemie hat dazu gefiihrt, dass die Nachfrage nach Ol weltweit stark eingebrochen
ist, was in Verbindung mit einem Olpreiskrieg Russlands mit Saudi-Arabien Anfang Mérz einen
massiven Verfall der Olpreise ausldste. Nachdem sie sich Anfang Mirz nicht auf eine Produkti-
onsquote einigen konnten, haben die beiden Lander im Zuge des Olpreiskriegs ihre Olférderung
massiv ausgeweitet. Der Riickgang des Olpreises hat fiir Olimporteure zwar tendenziell eine
konjunkturstiitzende Wirkung. Fiir Olproduzenten und Olexporteure verstirkte der niedrige OI-
preis jedoch die negativen Auswirkungen der Corona-Krise, fihrt der Preisverfall doch zu nied-
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rigeren Steuereinnahmen und damit zu niedrigeren Ausgaben des Staates, geringerer Unter-
stitzung der Nichtdlsektoren und auch zu einem geringeren Wirtschaftswachstum. Diese Ef-
fekte zeigen sich in Russland in besonderem MalR.

Abbildung 4-1 zeigt die Olpreise der Sorte Brent und der US-Sorte WTI. Der Preis fiir einen Barrel
der Sorte Brent lag am Anfang des Jahres bei fast 70 US-Dollar. Anfang April lag er bei nur 20 US-
Dollar pro Barrel, was einem Preisverfall von 70 Prozent entspricht. Bis Mitte Juni hat sich der
Preis allerdings von diesem niedrigen Niveau aus fast verdoppelt auf 39,7 US-Dollar pro Barrel,
jedoch bedeutete das immer noch eine Preissenkung von 42 Prozent im Vergleich zum Anfang
des Jahres. Die Entwicklung des Preises der US-Sorte WTI hatte einen dhnlichen Verlauf. Eine
Kombination aus der schwachen Nachfrage, einer ungezigelten Produktion und einer Erschop-
fung der Lagerkapazitdten trieben das Rohol von West Texas Intermediate sogar kurzzeitig zum
ersten Mal in der Geschichte auf einen Negativpreis. Am 20. April 2020 erreichte der Preis —
37,63 US-Dollar pro Barrel.

Abbildung 4-1: Wochentliche Brent- und WTI-Roholpreise
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Obwohl der Preis fiir die russische Erddlsorte Urals am Anfang des Jahres bei 61,7 US-Dollar je
Barrel lag, erreichte er am 3. April 2020 seinen Tiefpunkt von nur 16,6 US-Dollar je Barrel. Mitte
Juni erholte sich der Preis etwas und lag bei 38,7 US-Dollar je Barrel. Die Allianz der Olexporteure
OPEC-plus hat sich im April grundsatzlich auf erhebliche Kiirzungen der Olproduktion im Mai
und Juni verstindigt. Dies fiihrte kurzfristig zu einer Entspannung auf dem Olmarkt. Ob diese
Verknappung ausreichen wird, um den Olmarkt zu stabilisieren, bleibt jedoch unklar. Es kann
sein, dass weitere Kirzungen notwendig sein werden, falls die Corona-Malinahmen langer be-
stehen bleiben und die weltweite Nachfrage sich somit langere Zeit nicht erholt.
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Diese Entwicklungen hatten auch negative Konsequenzen auf die russische Landeswahrung. Der
Rubel hat demzufolge viel an Wert verloren. Mussten Anfang des Jahres noch rund 70 Rubel je
Euro gezahlt werden, waren es Ende Marz rund 88 Rubel je Euro (Abbildung 4-2). Das entspricht
einer Abwertung des Rubel von rund 20 Prozent (und einer Aufwertung des Euro von rund
26 Prozent). Mitte Juni stieg der Kurs zwar wieder auf 78,8 Rubel je Euro, was immer noch einem
Wertverlust von 11 Prozent entspricht. Eine Abwertung der Landeswahrung ist von Vorteil fir
die Exporte, jedoch fir die stark importabhadngige russische Wirtschaft ist sie (iberwiegend von
Nachteil, weil Importe sich verteuern und Auslandsschulden in Fremdwahrung sich erhéhen.

Abbildung 4-2: Russischer Rubel Wechselkurs
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In Krisenzeiten war es in Russland wie auch in anderen Schwellenlandern schon haufiger zu einer
Kapitalflucht ins Ausland gekommen (lUberwiegend in die hochentwickelten Volkswirtschaften).
Sobald auslandische Investoren verunsichert sind, ziehen sie ihr Kapital aus diesen Landern ab.
Oft l16st dann diese Entwicklung einen Verlust von Devisenreserven in den Schwellenlandern
aus, wenn die Zentralbank mit Devisenverkdaufen den durch die Kapitalabflisse verursachten
Wahrungsverfall aufzuhalten versucht (Beer, 2020b). GemaR dem Institute for International Fi-
nance (IIF, 2020) belief sich die Summe der Kapitalabfliisse in den Schwellenldandern im Marz
2020 auf 83,3 Milliarden US-Dollar, was einem héheren Wert als dem im Vergleichszeitraum
wahrend der Finanzkrise 2008/2009 entspricht. Der private Nettokapitalabfluss aus Russland im
ersten Quartal 2020 war mit 17 Milliarden US-Dollar erheblich (World Bank, 2020).

Die negativen Effekte der Corona-Krise in Verbindung mit dem Olpreisverfall werden auch das
Wirtschaftswachstum Russlands negativ beeinflussen. Der IMF prognostiziert fiir Russland einen
Riickgang der wirtschaftlichen Leistung von 6,6 Prozent im Jahr 2020 (IMF, 2020). Der Federal
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State Statistic Service (Rosstat) hat vor Kurzem eine Schatzung des realen BIP-Wachstums im
ersten Quartal 2020 veroffentlicht (Tabelle 4-1). Es betrug 1,6 Prozent im Vergleich zum gleichen
Vorjahreszeitraum. Im letzten Quartal 2019 erreichte es noch 2,1 Prozent (Bank of Russia,
2020a). Der Rickgang war hauptsachlich auf die Abschwachung der Produktion von Investitio-
nen zurlickzufiihren. Die Anlageinvestitionen sind im Vergleich zum Vorjahreszeitraum nur um
1,2 Prozent gewachsen, was deutlich weniger als im letzten Quartal 2019 war (2,3 Prozent).

Tabelle 4-1: Ausgewahlte Wirtschaftsindikatoren Russlands

Veranderungsrate in Prozent im Vergleich zum gleichen Vorjahreszeitraum

4. Quartal 1. Quartal Februar April 2020
2019 2020 2020
BIP 2,1 1,6 — - -

Anlageinvestitionen 2,3 1,2 - - -
Industrielle Produktion 1,8 1,5 3,3 0,3 —6,6
Einzelhandelsumsatz 2,1 4,3 4,6 5,6 -23,4
Arbeitslosenquote 4,6 4,6 4,6 4,7 5,8

Quelle: Bank of Russia, 2020a

Die Daten fiir das erste Quartal greifen mit Blick auf die Auswirkungen der Corona-Krise jedoch
zu kurz. Denn in Russland kam es wie zuvor erwdhnt erst im April zu einem umfassenden Lock-
down und den damit verbundenen negativen Auswirkungen auf die russische Wirtschaft. Die
Industrieproduktion Russlands hat sich im April um 6,6 Prozent im Vergleich zum Vorjahreszeit-
raum reduziert. Vor allem die Gewinnung von Ol und Gas, Metallerzen und Kohle trug zum ver-
langsamten Wachstum der Industrieproduktion bei. Dieser Riickgang war geringer als der Riick-
gang, den viele Experten erwartet hatten. Die Experten von Reuters rechneten zum Beispiel mit
einem Riickgang der Industrieproduktion im April von 10 Prozent (Reuters, 2020). Der private
Konsum ging ebenfalls zurlick, wobei es sowohl bei Einzelhandels- als auch bei Verbraucher-
dienstleistungen einen Nachfrageriickgang gab. Beim Einzelhandelsumsatz war ein Riickgang
von 23,4 Prozent im Vergleich zum Vorjahreszeitraum zu verzeichnen. In der Folge dieser Ent-
wicklungen wurde der Arbeitsmarkt im April zunehmend belastet, die Arbeitslosenquote stieg
auf 5,8 Prozent (von 4,7 Prozent im Marz) und die Teilzeitbeschaftigung nahm deutlich zu. Wie
indirekte Indikatoren vermuten lassen, wird sich die Wirtschaftstatigkeit bis Mai fortsetzen.

4.1 Finanzhilfe fallt eher bescheiden aus

Die Bank of Russia prognostizierte im April einen Riickgang der Wirtschaftsleistung in Russland
zwischen 4 und 6 Prozent fiir das gesamte Jahr 2020. Angesichts dieser negativen Wachstums-
aussichten hat sie im April den Leitzins um 50 Basispunkte auf 5,5 Prozent pro Jahr gesenkt. Sie
mochte auch in Zukunft auf eine akkommodierende Geldpolitik und mogliche weitere Leitzins-
senkungen umstellen (Bank of Russia, 2020b). Am 19. Juni 2020 wurde der Leitzins um weitere
100 Basispunkte auf 4,5 Prozent pro Jahr gesenkt. Diese geldpolitischen MalBnahmen sollen die
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wirtschaftlichen Aktivitaten ankurbeln und negative Auswirkungen der Pandemie auf die Wirt-
schaft abmildern.

Als fiskalpolitische Antwort auf die Corona-Krise hatte die russische Regierung schon am
16. Marz 2020 ein erstes Hilfspaket mit einer Reihe von MalRnahmen verabschiedet, um die Aus-
wirkungen der Krise abzufedern. Ein Krisenfond im Umfang von 300 Milliarden Rubel (umge-
rechnet 3,6 Milliarden Euro, Stand: 16.3.2020) soll die Folgen der Krise abmildern (GTAI, 2020a).
Hier handelt es sich um Entlastungen bei Steuern und Abgaben vor allem im Tourismus und
Luftverkehr, verglinstigte Kredite fir KMU und mehr Kredite fur die Pharmaindustrie. Mitte April
wurde das zweite Hilfspaket mit weiteren MaBnahmen zum Schutz der Wirtschaft verabschie-
det. Dies beinhaltete Zuschusse fiir Beschaftigte, subventionierte Kredite und zinslose Darlehen.
Rettungspakete fiir die einzelnen Branchen wurden auch angekiindigt. Obwohl noch weitere
UnterstiitzungsmaRnahmen geplant sind, zweifeln viele Okonomen daran, dass diese Mittel
ausreichen werden. Mitte April hat das Wiener Institut fir Internationale Wirtschaftsvergleiche
(WIHW, 2020) berechnet, dass die bisherige russische Finanzhilfe lediglich 1,9 Prozent des BIP
ausmacht. Dies ist geringer als in den meisten anderen osteuropadischen Landern. Zum Beispiel
betrug in Kasachstan die Finanzhilfe 7,4 Prozent des BIP. Auch im Vergleich zu den Konjunktur-
paketen in der EU und in den USA fallt die Staatshilfe in Russland ziemlich gering aus. Dies wurde
von vielen kritisiert. Vor allem weil Russland groRe Reserven besitzt (Politico, 2020). Ferner
konnte nur eine kleine Anzahl von Unternehmen auf die Coronavirus-Hilfe der Regierung zugrei-
fen (MT, 2020). Im Mai wurde dann das dritte Paket mit einem Volumen von 800 Milliarden
Rubel zur Unterstiitzung von Unternehmen, Selbststandigen, Nichtregierungsorganisationen
(NGO) und Familien mit Kindern (umgerechnet 10 Milliarden Euro am 11. Mai 2020) vorgestellt
(GTAI, 2020b). Am 8. Juni 2020 wurden Erganzungen hierzu beschlossen. Ob alle diese Malinah-
men ausreichen werden, um die Krise zu bewaltigen, bleibt abzuwarten.

5 Fazit

In den letzten Jahren sah sich die russische Wirtschaft mit verschiedenen Herausforderungen
wie Sanktionen des Westens, einem starken Olpreisriickgang, strukturellen und institutionellen
Schwachen sowie einer damit verbundenen Wachstumsverlangsamung konfrontiert. Die hohen
Wachstumsraten in den 2000er Jahren scheinen derzeit nicht wieder erreichbar zu sein. Die
Sanktionen und die schwachere Wirtschaftsdynamik der russischen Wirtschaft beeintrachtigten
auch die Handelsbeziehungen zu Deutschland. Das Handelsvolumen reduzierte sich von 70 Mil-
liarden US-Dollar im Jahr 2014 auf ca. 46 Milliarden US-Dollar im Jahr 2015. Die lahmenden Han-
delsbeziehungen haben sich seitdem nicht wieder erholt. Jedoch ist Russland einer der wichtigs-
ten Energielieferanten Deutschlands. Im Jahr 2018 kamen rund 36 Prozent der gesamten Koh-
leimporte Deutschlands aus Russland. Beim Rohol lag der Anteil Russlands bei rund 33 Prozent.
Die Importanteile Russlands an verschiedenen Energiegiitern Deutschlands sind trotz der Wirt-
schaftssanktionen relativ stabil geblieben.

Gleichzeitig haben wirtschaftspolitische MalRnahmen als Antwort auf die Sanktionen die russi-
sche Wirtschaft widerstandfahiger gemacht. Auslandsschulden wurden zuriickgezahlt und
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gleichzeitig Reserven aufgebaut, was das Land unabhangiger gegeniiber dem Ausland gemacht
hat. Russland ist resistenter gegentiber einer Krise geworden, was vor allen in Zeiten der Corona-
Krise von Vorteil sein kann.

Die Corona-Pandemie hat die Weltwirtschaft und vor allem die Schwellenlander hart getroffen.
Ein gleichzeitiger Angebots- und Nachfrageschock sowie unterbrochene Lieferketten stellen die
Weltwirtschaft vor groRRe Herausforderungen. Die Corona-Krise halt auch Russland fest im Griff.
Die Zahl der Neuinfektionen in Russland ist sehr hoch. Allein die USA und Brasilien sehen sich
mit noch hoheren Fallzahlen konfrontiert. Der wochenlang andauernde Lockdown hatte bereits
verheerende negative Auswirkungen auf die Wirtschaft. Die weltweit gesunkene Nachfrage
nach Ol hat zudem zu einem starken Preisverfall gefiihrt, was wiederum negative Auswirkungen
auf die Staatseinnahmen hat. Demzufolge hat die Landeswdhrung Rubel deutlich an Wert ver-
loren, was die importanhangige russische Wirtschaft stark getroffen hat. Das drohende Haus-
haltsdefizit und das Wegbrechen von Devisenreserven belasten zusatzlich die Staatsfinanzen,
die sich in den letzten Jahren einigermaRen stabilisiert hatten.

Als Antwort auf die Krise hat die Bank of Russia den Leitzins vor Kurzem um 100 Basispunkte auf
4,5 Prozent pro Jahr gesenkt und die Regierung fiskalische Hilfspakete geschniirt. Ob diese Mal3-
nahmen ausreichen, um die Wirtschaft wieder anzukurbeln, bleibt abzuwarten. Eines ist aber
absehbar: Die Wirtschaft und Handelsbeziehungen Russlands werden in den nachsten Monaten
erneut stark auf die Probe gestellt.
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Abstract

After the collapse of the Soviet Union in 1992, 15 new independent successor states emerged
from the former country. The macroeconomic and financial situation in the Russian Federation
was particularly difficult at that time and in 1998 the country was even hit by a severe financial
crisis. However, high growth rates of more than 5 per cent were achieved throughout the 2000s,
which narrowed the economic gap between Russia and the industrialised economies. This pro-
gress was largely supported by rising oil prices and not by structural changes of the economy.
The country is still struggling with high levels of corruption, mediocre levels of competitiveness
and a lot of bureaucracy. Moreover, this dynamic growth has declined especially since 2014. In
response to Russia's annexation of the Crimean Peninsula and the port city of Sevastopol, the
U.S. government and the EU imposed sanctions against Russia in 2014. In response to these
sanctions and the simultaneous decline of the oil price, Russia tried to stabilise its macroeco-
nomic situation by implementing strict austerity measures, strengthening its state budget,
building up more reserves and ultimately creating more independence. Russia has become more
resistant to a global crisis, which is a big advantage especially in times of the coronavirus pan-
demic.

Although mutual economic sanctions have led to a slump in trade, Germany is still one of Rus-
sia's major trading partners. The Federal Republic of Germany was the second most important
importing partner and the third most important exporting partner of Russia in 2019. Although
Russia is not one of the most important trading partners from a German perspective, Russia is
one of the most important energy suppliers of Germany. 36 per cent of Germany's total coal
imports come from Russia. Russia's share of crude oil in German imports is around 33 per cent.

Russian economy was hit hard by the Coronavirus crisis. According to the official data, there
were around 640,000 infected and more than 9,000 deaths in Russia by the end of June 2020.
Only the United States and Brazil are exposed to even higher infection numbers. The pandemic
has caused global oil demand to plummet, causing a sharp drop in oil prices. These develop-
ments also had negative consequences on the Russian national currency. A devaluation of the
ruble is largely a disadvantage for the heavily import-dependent Russian economy. The negative
effects of the Corona crisis will also affect Russia's economic growth. The IMF predicts a decline
in economic output of 6.6 per cent in 2020 in Russia. Russia's industrial production already fell
by 6.6 per cent in April compared to the previous year. In particular, the extraction of oil and
gas, metal ores and coal contributed to the slower growth in industrial production. The labor
market was also increasingly burdened in April, the unemployment rate rose to 5.8 per cent
(from 4.7 per cent in March) and part-time employment increased. Private consumption also
fell. As indirect economic indicators suggest, weak economic activity will continue.

In response to the crisis, the Bank of Russia recently cut base rates by 100 basis points to 4.5 per
cent per year and the government announced various aid packages. It remains to be seen
whether these measures will suffice to boost the economy. Russia's economy and trade rela-
tions will be put to the test again in the coming months.
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