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Seit 1992 berichten das Deutsche Institut fiir Wirtschaftsforschung in Berlin, das Institut fiir Weltwirt-
schaft in Kiel und das Institut fir Wirtschaftsforschung Halle im Auftrag des Bundeswirtschaftsmini-
steriums zweimal jihrlich iiber ,,Die wirtschaftliche Lage Ruflands“. Die Institute legen hiermit
ihren achten Bericht vor. Nachdem im letzten Bericht sowohl ein Uberblick iiber die gesamtwirt-
schaftliche Lage gegeben als auch ein spezieller Aspekt der Systemtransformation dargestellt wurden,
beschrinkt sich der vorliegende Bericht auf eine Analyse der allgemeinen wirtschaftlichen Entwick-
lung. Der zweite fiir 1996 geplante Bericht wird dann auch wieder ein Spezialthema behandeln.

I. Produktion, Investitionen und Preise

Der seit 1990 andauernde Produktionsriick-
gang in der russischen Wirtschaft ist auch im
Jahr 1995 nicht zum Stillstand gekommen. Der
Riickgang des Bruttoinlandsprodukts fiel zwar
mit 4 vH deutlich geringer aus als im Vorjahr
(Tabelle A1). Die Mitte des Jahres geduBerten
Hoffnungen hinsichtlich einer Stabilisierung
der Produktion! haben sich aber nicht erfiillt.
Im zweiten Halbjahr lag das BIP nahezu kon-
tinuierlich um 4 vH unter dem Niveau des ent-
sprechenden Vorjahreszeitraums, und auch im
Januar und Februar 1996 sank das BIP im
Jahresvergleich um 3 bzw. 4 vH (Goskomstat
Rossii 1996a: S f.; Goskomstat Rossii 1996b:
4; Interfax-Meldung).

Die Investitionen gingen 1995 mit 13 vH
erncut wesentlich stirker zuriick als das Brut-
toinlandsprodukt. In den letzten fiinf Jahren ist
das Investitionsvolumen auf 30 vH des Ni-
veaus von 1990 gesunken. In der Industrie
wurden im vergangenen Jahr 34 vH der Inve-
stitionen getatigt (1994: 30 vH), von denen
knapp zwei Drittel auf die Brennstoff- und
Energiezweige entfielen. Der Anteil des Ver-
kehrswesens an den Investitionen betrug 1995
knapp 15 vH (1994: 11 vH). Das Gewicht der.
Investitionen in die Landwirtschaft hat weiter

abgenommen (1990: 16 vH; 1995: 3 vH).
Demgegeniiber ist die Bedeutung des Woh-
nungsbaus fiir die Investitionstatigkeit seit
1990 kontinuierlich gestiegen (1990: 17 vH;
1995: 26,0 vH) (Goskomstat Rossii 1996a: 56
ff.; Goskomstat Rossii 1995b: 376 ff.). Insge-
samt fiel der Einbruch der Investitionen in den
Sektoren, die sich auf Auslandsnachfrage und
staatliche Forderung stiitzen konnten, weniger
drastisch aus als in den Sektoren, die sowohl
unter der realen Aufwertung des Rubels als
auch unter dem Stillstand in der Privatisierung
litten.

Die Entwicklung des realen Einzelhandels-
umsatzes (-7 vH), der realen entgeltlichen
Dienstleistungen (-17 vH) und der realen
Geldeinkommen der privaten Haushalte (-13
vH) weist auf einen abermaligen Riickgang des
privaten Konsums hin. Ebenfalls stark redu-
ziert wurde die reale Staatsnachfrage. Demge-
geniiber hat der Anteil der Nettoexporte am
BIP leicht zugenommen.

Die Industrieproduktion sank 1995 um 3 vH
(1994: -21 vH). Dahinter verbargen sich un-
terschiedliche Entwicklungen in den einzelnen
Branchen (Tabelle A2). In einigen Zweigen der
Grundstoffindustrie konnte erstmals seit meh-



reren Jahren ein Produktionsanstieg erzielt
werden (Eisen- und Stahlindustrie: 9 vH; NE-
Metallurgie: 2 vH; Chemie und Petrochemie: 8
vH). Dieser Zuwachs war in erster Linie auf
eine Steigerung der Exporte von Vorprodukten
zuriickzufiihren. Allerdings haben mittlerweile
die sinkenden Weltmarktpreise, die fortgesetzte
reale Aufwertung und die in den letzten Jahren
stark gestiegenen Energie- und Transportko-
sten dazu gefiihrt, da die Exporte von Eisen-
und Stahlerzeugnissen und NE-Metallen viel-
fach nicht zu kostendeckenden Preisen abge-
wickelt werden.? In den verarbeitenden Indu-
striezweigen setzte sich der Schrumpfungspro-
zeB fort. Die hochsten Produktionseinbuflen
verzeichnete erneut die Leichtindustrie mit 31
vH, deren Produktion seit 1990 wegen der un-
zureichenden Wettbewerbsfahigkeit der Bran-
che gegeniiber Importerzeugnissen um mehr
als 80 vH zuriickgegangen ist. Im Maschinen-
bau ging die Produktion 1995 vor allem wegen
der riicklaufigen Investitionen um 10 vH zu-
riick.

Die Agrarproduktion sank 1995 um 8 vH
(1994: 12 vH), wobei dieser Riickgang pri-

mir die ehemaligen Kolchosen und Sowchosen
betraf, deren Anteil an der Agrarproduktion
sich auf 55 vH (1994: 60 vH) verringerte. Auf
die privaten Nebenerwerbsbetriebe entfielen 43
vH der landwirtschaftlichen Produktion (1994:
38 vH), das Gewicht der privaten Agrarbetrie-
be (,Farmer*) blieb mit 2 vH weiter unbedeu-
tend. Die Getreideernte fiel mit 63,5 Mill. t
(1992: 107 Mill. t; 1993: 99 Mill. t; 1994: 81
Mill. t) katastrophal aus.

Der Preisanstieg hat sich 1995 deutlich ab-
geschwiicht (Tabelle A3). Die Verbraucher-
preise stiegen von Dezember 1994 bis Dezem-
ber 1995 um 131 vH (Dezember 1994 zu De-
zember 1993: 215 vH), wobei die monatlichen
Preissteigerungsraten von 18 vH im Januar auf
3 vH im Dezember sanken. Uberdurchschnitt-
lich stiegen die Preise fiir Dienstleistungen an
(232 vH), wihrend die Teuerungsrate bei Nah-
rungsmitteln (123 vH) und anderen Konsum-
giitern (116 vH) etwas unter dem Durchschnitt
lag. Bei den industriellen Erzeugerpreisen kam
es zu einem Preisanstieg von 175 vH (Gos-
komstat Rossii 1996a: 152 ff., 430 ff.).

II. Arbeitsmarkt

Ende 1995 betrug das Beschiftigungspotential
73 Mill. Arbeitskrifte. Die Zahl der Beschif-
tigten betrug 67 Mill., gegeniiber dem Vorjahr
ist sie um 400 000 zuriickgegangen. In der
Struktur der Beschaftigten nach Wirtschafts-
zweigen hat vor allem die Industrie gegeniiber
1994 an Gewicht verloren. Ihr Anteil an der
Gesamtzahl der Beschiftigten sank von 27,1
auf 25,7 vH. Innerhalb der industriellen Be-

schiftigung sind die Anteile der Stromwirt-
schaft, der Brennstoffindustrie und der Metall- -
urgie gestiegen, wihrend der Maschinenbau
und die Leichtindustrie ihre Beschiftigung
iiberdurchschnittlich abgebaut haben.

Nach der Methodik der Internationalen Ar-
beitsorganisation hat das Staatskomitee fiir
Statistik die Arbeitslosenzahl per Ende 1995
mit 6 Mill. errechnet, dies entspricht einer Ar-



beitslosenquote von 8,2 vH (Ende 1994: 5,5
Mill. bzw. 7,5 vH).3 Da sich jedoch nicht alle
Beschiftigungslosen als arbeitslos melden, lag
die Zahl der bei den Arbeitsimtern registrier-
ten Personen ohne Beschiftigung Ende Dezem-
ber 1995 lediglich bei 2,6 Mill., was einer Ar-
beitslosenquote von 3,6 vH entspricht (Ende
Dezember 1994: 1,9 Mill. bzw. 2,6 vH). Von
ihnen waren 2,3 Mill. als Arbeitslose aner-
kannt, d.h., sie waren linger als drei Monate
ohne Beschiftigung (Ende Dezember 1994: 1,6

Mill.). Der Beschiftigungsabbau in den GroB-
betrieben ist bislang mit Hilfe von Kurzarbeit
in Grenzen gehalten worden. Im Dezember
1995 waren insgesamt 4,5 Mill. Beschiftigte
von Kurzarbeit betroffen, von denen 2,1 Mill.
eine verkiirzte Arbeitszeit hatten und sich 2,4
Mill. in unbezahltem Urlaub befanden (Gos-
komstat Rossii 1996a: 237 ff.; Goskomstat
Rossii 1996b: 37 f.; Government of the Rus-
sian Federation 1996: Tabelle 11).

III. Einkommensentwicklung und Lage der privaten Haushalte

Die realen Geldeinkommen sanken 1995 mit
13 vH schneller als das BIP, wihrend 1994 bei
stark fallendem BIP noch ein beachtlicher Zu-
wachs festzustellen war. Der Riickgang der
Reallohne fiel mit 26 vH noch wesentlich stir-
ker aus. Der Anteil der Einkommen aus Unter-
nehmertitigkeit und Vermogen an den Geldein-
kommen hat 1995 erstmals den der Lohne
iibertroffen (Tabelle A4). Die dynamische Ent-
wicklung der Einkommen aus Unternehmerti-
tigkeit lag zum groBen Teil in der Entwicklung
des Dienstleistungssektors und neuer privater
Unternehmen begriindet. Das Entwicklungs-
tempo der Einkommen aus Unternehmertatig-
keit und das der Lohne haben sich im zweiten
Halbjahr angeglichen.

Die hochsten Lohnniveaus waren wie bisher
im Bank- und Versicherungs- sowie im Bau-
und Transportgewerbe anzutreffen. In der
Landwirtschaft, in der Leichtindustrie, im Ma-
schinenbau und im Sozialbereich blieb das
Lohnniveau bei unterdurchschnittlichem Zu-
wachs relativ niedrig. Wie bisher zahlten die

Unternehmen neben den Lohnen Zuschlige? in
Hohe von durchschnittlich 11 vH der Lohne,
im Bankgewerbe sogar 40 vH. Ein Teil der zu-
gesagten Lohne wurde jedoch nicht ausgezahilt;
die Lohnriickstinde haben sich im Verlauf des
Jahres 1995 erhoht.

Die Einkommensunterschiede sind gegen-
iiber dem Vorjahr etwas zuriickgegangen. Die
Differenzierung der Geldeinkommen, gemessen
an der Relation vom hochsten zum niedrigsten
Einkommensdezil, sank gegeniiber dem Vor-
jahr vom 15fachen auf das 13,5fache. Der An-
teil der Bevolkerung mit Geldeinkommen unter
dem Existenzminimum ist von 24 auf 25 vH
gestiegen. Sinkende Realeinkommen lieen den
Konsum zuriickgehen. Gleichwohl waren die
verminderten Realeinkommen mit einem stei-
genden Anteil der Konsumausgaben (71 vH)
und einer um 6 Prozentpunkte gesunkenen
Sparquote verbunden. Der Anteil der Ausga-
ben fiir den Kauf von Devisen ist von 18 auf
14 vH gesunken. Die Einfiihrung des Wechsel-
kurskorridors im Juli 1995 hat allerdings den



Anteil der Ausgaben fiir den Erwerb von De-
visen kaum veridndert. Der Riickgang der De-
visenkdufe fand vor allem im Mai und Juni
1995 statt. Es ist zu erwarten, daB die Lohn-

und * Rentenriickstinde 1996 angesichts des
Wahlkampfes um das- Prisidentenamt abge-
baut werden.

IV. Offentliche Haushalte

Bei real deutlich riickldufigen Einnahmen wur-
de 1995 ein restriktiver finanzpolitischer Kurs
eingeschlagen. Das Defizit des konsolidierten
Haushalts lag bei nur noch 3 vH des BIP,5
nachdem es 1994 iiber 10 vH betragen hatte.b
Allerdings liel sich diese Defizitbegrenzung
nur durch drastische reale Ausgabenkiirzungen
und Zahlungsverzogerungen gegeniiber Unter-
nehmen und privaten Haushalten erreichen.
Der finanzpolitische Kurswechsel ging mit
einer veranderten Defizitfinanzierung einher.
Zum ersten Mal seit Transformationsbeginn
wurde das ausgewiesene Defizit im wesentli-
chen iiber den heimischen Finanzmarkt und die
Kreditzuwendungen internationaler Organisa-
tionen gedeckt.” Hohe Realzinsen und die im
Jahresverlauf aufgetretenen Liquidititsengpas-
se auf den inlandischen Finanzmirkten wirkten
dabei finanzpolitisch disziplinierend. In den er-
sten beiden Monaten 1996 hat sich die Haus-
haltssituation verschirft. Ende Februar 1996
waren iber 50 vH der foderalen Ausgaben
nicht durch Einnahmen gedeckt. Gerade weil
eine Stabilisierung der Einnahmenseite nicht in
Sicht ist, muB die derzeitige finanzpolitische
Situation trotz der Erfolge bei der Defizitfinan-
zierung als sehr instabil gelten.

Die Einnahmen des konsolidierten Haushalts
erreichten 1995 mit etwa 26 vH des BIP den
niedrigsten Stand seit Beginn der Transforma-

tion. Wichtigste Einnahmearten waren auch
1995 die Gewinnsteuer (7 vH des BIP), gefolgt
von der Mehrwertsteuer (knapp 6 vH des BIP).
Das Aufkommen aus allen wichtigen Steuer-
arten war gegeniiber dem Vorjahr riicklaufig
(Tabelle AS5). Allerdings hitte sich die Ein-
nahmensituation bei fristgerechter Abfiihrung
deutlich anders dargestellt. Zum Jahresende
hatten die den Finanzbehorden bekannten Steu-
erriickstande ein Ausmaf von 3,3 vH des BIP
erreicht. Allein auf die Gewinn- und Mehr-
wertsteuer entfielen Riickstinde in einer Gro-
f3enordnung von mehr als 2,5 vH des BIP. Die-
se erheblichen Riickstinde sind einerseits auf
die Liquiditatsprobleme im Unternehmenssek-
tor zuriickzufiihren. Andererseits werden diese
Steuerschulden in einen engen Zusammenhang
mit uneingeldsten Zahlungsverpflichtungen
staatlicher Einrichtungen gegeniiber einzelnen
Unternehmen gebracht. Da das AusmaB der
Verschuldung der offentlichen Haushalte ge-
geniiber den Unternehmen und privaten Haus-
halten unbekannt ist, 148t sich nicht bestim-
men, ob sich die offentlichen Haushalte zum
Jahresende in einer Nettogldubigerposition be-
fanden.

Angesichts der schwierigen Einnahmensitua-
tion und der Verinderung bei der Defizitfinan-
zierung wurden die realen Ausgaben drastisch
gekiirzt bzw. Zahlungen verzogert. Nach den



vorliegenden Daten diirften die vormals sub-
ventionierten Unternehmen besonders stark von
den Kiirzungen betroffen gewesen sein. Lagen
die Ausgaben fiir die ,,Volkswirtschaft“ 1994
noch bei gut 10 vH des BIP, so flossen in die
entsprechenden Sektoren 1995 insgesamt nur
noch Finanzmittel in Hohe von knapp 5 vH des
BIP.8 Die ausgewiesenen Ausgabenkiirzungen
in den personalintensiven Bereichen Verteidi-
gung und Verwaltung diirften auch auf Zah-
lungsriickstinde des Budgets gegeniiber den
Beschiftigten zuriickgehen. Unklar ist — auch
angesichts der gesunkenen Verteidigungsaus-
gaben —, wie die Kosten des Tschetschenien-
Konflikts verbucht wurden. Durch die deutlich
positive Realverzinsung der staatlichen Anlei-
hen sind erstmals seit Beginn der Transforma-
tion nennenswerte Ausgaben fiir den Schulden-
dienst auf heimische Papiere fallig geworden.

Anders als in den Vorjahren wurde bereits
1995 der Foderationshaushalt fiir das Folge-
jahr verabschiedet. Danach soll an dem restrik-
tiven finanzpolitischen Kurs des Jahres 1995
weitgehend festgehalten werden. Vorgesehen
sind Einnahmen in Hohe von 15,1 vH des BIP,
denen Ausgaben in einer Grofenordnung von
etwa 18,9 vH gegeniiberstehen sollen. Im Ver-
gleich zu 1995 wiirde dies eine deutliche Stei-
gerung sowohl der Einnahmen als auch der
Ausgaben bedeuten. Das Defizit soll nach dem
Gesetz bei 3,85 vH des BIP liegen. Etwa zwei
Drittel der Defizitfinanzierung soll iiber im In-
land plazierte staatliche Schuldverschreibun-
gen erfolgen; das restliche Drittel soll durch
internationale Kreditaufnahme gedeckt werden.
Allerdings zeichnet sich bereits jetzt ab, daBl
dieser finanzpolitische Kurs, der auf das ehr-
geizige Vorhaben einer Defizitbegrenzung
zielt, schwerlich durchzuhalten sein wird.

V. Geld-, Kredit- und Wechselkurspolitik

Erstmals seit Beginn der Transformation wur-
de 1995 ein geldpolitischer Stabilisierungsver-
such iiber einen ldngeren Zeitraum hinweg
durchgehalten. Seit Mirz 1995 liegt die monat-
liche Preissteigerungsrate im einstelligen Be-
reich; ab Jahresmitte sank sie sogar unter die
5-Prozent-Marke. Zu dieser Entwicklung hat
eine extrem restriktive Zinspolitik der Zentral-
bank beigetragen, die mit einem Riickgang des
Geldmengenwachstums einherging. Zwar hat
die Zentralbank ihre Refinanzierungszinsen
schrittweise von 200 % per annum im Januar
1995 auf 120 % seit Februar 1996 gesenkt, die
realen Zinsen liegen allerdings noch immer bei

rund 10 % pro Monat (Schaubild 1). Dies ent-
spricht einer Verzinsung von mehr als 200 %
pro Jahr.

Die durchschnittliche Wachstumsrate der
Geldmenge M2 konnte von 32 vH pro Quartal
in 1994 auf 22 vH in 1995 reduziert werden
(Tabelle A6). Zwischen November 1994 und
November 1995 stieg der Bargeldumlauf nomi-
nal zwar noch um 85 vH, in realen GréBen be-
deutete dies aber einen Riickgang um rund ein
Drittel.? Die von der Notenbank vergebenen
Kredite nahmen nominal nur um gut 3 vH zu,
wobei deutlich unterschiedliche Trends bei den
an die Regierung bzw. an die Geschiftsbanken



Schaubild 1 — Monatliche Realzinssitze RuBlands 1993-19962
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fonds, Berechnungen der Institute.

vergebenen Krediten zu verzeichnen waren.
Waihrend das Volumen der an Geschiftsban-
ken vergebenen Zentralbankkredite im gesam-
ten Betrachtungszeitraum nominal um 21 vH
sank, wurden die Regierungskredite um 12 vH
ausgeweitet. 10 Dominierenden EinfluB auf das
Wachstum der Zentralbankaktiva hatten 1995
die Wihrungsreserven, deren Anteil an den
Aktiva der Bank sich mehr als verdoppelte und
Ende 1995 mehr als ein Drittel ausmachte.
Entscheidend fiir den mittel- bis langfristi-
gen Erfolg des derzeitigen Stabilisierungskur-
ses wird der Umgang der Zentralbank mit der
Zahlungskrise im Banken- und Unternehmens-
sektor sein. Der Anteil iiberfilliger Bankkredi-
te liegt mit gut einem Drittel aller Kredite un-
verandert hoch. Zudem nimmt die zwischenbe-
triebliche Verschuldung noch immer zu. Wih-
rend das reale Volumen der Bankkredite an die

Wirtschaft in den ersten elf Monaten des Jah-
res 1995 um rund 40 vH zuriickging, nahm der
Wert zwischenbetrieblicher Kredite real um
12 vH zu. Diese Liquidititskrise im Unterneh-
menssektor diirfte nicht ohne Auswirkungen
auf die Banken bleiben.

Waihrend die Zentralbank in der Vergangen-
heit in dhnlichen Situationen mit einer Mone-
tisierung der Unternehmensschulden reagiert
hat, widersetzt sie sich bislang noch Forderun-
gen nach neuen Vorzugskrediten.ll Nun steht
die Aufgabe an, Bedingungen fiir eine ausrei-
chende und marktgerechte Versorgung der
Wirtschaft mit Zentralbankgeld zu schaffen.
Dabei kann die Notenbank gegenwirtig einen
Spielraum fiir Zinssenkungen, der sich bei
riickldufiger Inflationsrate und den extrem ho-
hen Realzinsen ergibt, schrittweise nutzen. Es
miissen jedoch auch die institutionellen Vor-



aussetzungen fiir eine marktorientierte Geldpo-
litik verbessert werden.12 Insbesondere sind in
diesem Zusammenhang die Durchfiithrung von
Offenmarktgeschiften und die Festlegung von
Solvenzkriterien fir den Zugang der Banken
zu Refinanzierungskrediten zu nennen.

Die Gefahr einer Bankenkrise ist bislang
noch nicht abgewendet worden, wenngleich die
Zentralbank inzwischen ihrer Aufsichtspflicht
fiir den Bankensektor stirker nachkommt und
zudem keine automatischen Liquiditatshilfen
bereitstellt. Allein im Jahr 1995 wurde 225
Geschiftsbanken die Lizenz entzogen (Central’
nyi Bank Rossijskoj Federacii 1996: 10). Dar-
iiber hinaus sind seit der Liquiditatskrise im
Bankensektor vom August 1995 Verinde-
rungen zu beobachten (DIW, IfW und TWH
1995). So wird der Zugang zu Interbankenkre-
diten in zunechmendem MaBe an die finanzielle
Lage einer Bank und an die Bereitstellung von
Sicherheiten gekniipft (Winkler 1996). Das be-

deutet zum einen, da Banken mit einer breiten
Einlagenbasis einen nicht unbedeutenden Ein-
fluB auf die Preisbildung auf dem Interbanken-
markt haben. Zum anderen miissen weniger be-
kannte und finanziell schwichere Banken eine
erhebliche Risikopramie zahlen bzw. sind auf
die Finanzierung durch die Zentralbank ange-
wiesen.13 Die Banken sind zudem offensicht-
lich bemiiht, ihr Engagement gegeniiber risiko-
reichen Kunden zu reduzieren, verstirkt liquide
Aktiva wie Staatspapiere zu halten und iiber
hohe Zinsspannen Spielraum fiir die Abschrei-
bung notleidender Kredite zu gewinnen.

Im Zeitraum von der Einfithrung eines Kor-
ridors fiir den Wechselkurs zwischen russi-
schem Rubel und US-Dollar Anfang Juli 1995
bis Ende Januar 1996 hat der Rubel nominal
nur um gut 4 vH abgewertet (Schaubild 2).
Dies bedeutete eine reale Aufwertung in Hohe
von rund 20 vH allein im zweiten Halbjahr
1995. Angesichts der kontinuierlichen realen

Schaubild 2 — Realer und nominaler Wechselkurs des Russischen Rubels zam US-Dotllar 1993-19962

Real (Index: Januar 1993=100)

Nominal (Rubel/Dollar)

100 ¢ 1 5400
1 4500
75 Wechselkurskorridor
nominal 1 3600
50 1 2700
1 1800
25 +
1 900
0 o]

dMonatsdurchschnittskurse; Mirz 1996 vorliufig.

12/95 3/96

Quelle: Government of the Russian Federation (Ifd. Jgg.), Finansovye izvestija (ifd. Jgg.), Berechnungen der

Institute.
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Aufwertung und des damit verbundenen Verlu-
stes an Wettbewerbsfdhigkeit fiir die russi-
schen Unternehmen hat die Regierung die
Bandbreite fiir den Wechselkurs zum Dollar
mit Giiltigkeit fiir das erste Halbjahr 1996 auf
4 550 bis 5 150 Rubel pro Dollar angehoben,
was eine geringfiigige prozentuale Verengung
der Bandbreite von 13,9 auf 13,1 vH bedeu-
tet. 14

Bisher hat die Verteidigung des Wechsel-
kurskorridors keine groBeren Schwierigkeiten
bereitet; der nominale Wechselkurs hat sich zu
keiner Zeit der oberen Bandgrenze genihert.

Lediglich gegen Ende des Jahres 1995 wurden
relativ geringe Interventionen innerhalb der
Grenzen des Waihrungskorridors vorgenom-
men. Angesichts der hohen Realzinsen und des
Zustroms an Wihrungsreserven der Notenbank
wire eine Nutzung des derzeit bestehenden
Zinsspielraums mit dem Wechselkursziel
durchaus vereinbar. Um der Gefahr einer
Uberbewertung vorzubeugen und die Risiken
fiir den realwirtschaftlichen Sektor zu reduzie-
ren, wire der Ubergang zu einer gleitenden Pa-
rititsanderung (crawling peg) zweckmiBig.

VI. AuBlenwirtschaft

Der Aullenhandelsumsatz ist 1995 erneut deut-
lich angestiegen. Nach ersten vorliegenden
Schitzungen nahm die Ausfuhr von 66 Mrd.
US-Dollar im Jahr 1994 auf 78 Mrd. US-
Dollar im Jahr 1995 zu; die Einfuhr wuchs im
gleichen Zeitraum von 50 Mrd. US-Dollar auf
58 Mrd. US-Dollar. Bei der Ausfuhr hat sich
die Bedeutung von Rohwaren und industriellen
Grundstoffen weiter erhoht; von der Einfuhr
entfiel wiederum mehr als die Hilfte auf Kon-
sumgiiter einschlieBlich Nahrungsmittel (Gos-
komstat Rossii 1996a: 135 ff.; Nachrichten
fiir Auflenhandel vom 8. Februar 1996). Der
Anteil der GUS-Staaten an der russischen Aus-
fuhr sank von etwa 23 vH im Jahr 1994 auf
17 vH im Jahr 1995. Hierfiir war vermutlich
ausschlaggebend, daB8 die Preise im Handel
zwischen den GUS-Staaten weiter an das
Weltmarktniveau herangefiihrt wurden und
Rufiland Kredite zur Zahlungsbilanzfinanzie-
rung nur noch zu marktiiblichen Bedingungen

vergeben hat. Gleichzeitig konnten vor allem
Rohstoffe noch relativ problemlos auf den
Weltmirkten abgesetzt werden. Die Einfuhr
aus den GUS-Staaten wuchs hingegen dhnlich
rasch wie die Einfuhr insgesamt.

Fiir das Gesamtjahr 1995 liegt bisher keine
Zahlungsbilanz vor. An bedeutenden Mittelzu-
flissen war neben dem Handelsbilanziiber-
schufl von etwa 20 Mrd. US-Dollar vor allem
der Beistandskredit des IWF mit Auszahlungen
von etwa 5 Mrd. US-Dollar wahrend des Jah-
res 1995 zu verzeichnen. Die privaten Investi-
tionen diirften mit etwa 2 Mrd. US-Dollar dop-
pelt so hoch wie 1994 gelegen haben, wobei
der groBte Teil auf Direktinvestitionen entfiel
(Goskomstat Rossii 1996a: 147; Nachrichten
fiir Auflenhandel vom 5. Februar 1996). Gro-

Be Posten bei den Mittelabfliissen von unge-

fahr 14 Mrd. US-Dollar und den Zufliissen
von mindestens 27 Mrd. US-Dollar deuten
darauf hin, dafl die Netto-Kapitalausfuhr aus



RuBland einschlieBlich des Zuwachses an Bar-
devisen bei russischen Nichtbanken und die
illegalen Importe auch 1995 nicht zum Erlie-
gen gekommen sind.15

Gegen Jahresende 1995 wurde im Rahmen
des Londoner Clubs eine langfristige Regelung
fir die von RuBlland iibernommenen sowjeti-
schen Altschulden bei Geschiftsbanken in Ho-
he von urspriinglich etwa 25 Mrd. US-Dollar
vereinbart (Borsen-Zeitung vom 18. November
1995). Die Riickzahlung dieser Schulden wird
iiber 25 Jahre gestreckt bei sieben tilgungsfrei-
en Jahren. Die in den tilgungsfreien Jahren an-
fallenden Zinsen werden ebenso wie die Zins-
rickstinde aus der Vergangenheit zu einem
groBen Teil kapitalisiert. Auch im Rahmen des
Pariser Clubs strebt die russische Regierung
eine langfristige Regelung fiir die sowjetischen
Altschulden gegeniiber staatlichen Gldubigern
an; hier wurden bisher jdhrlich die jeweils falli-
gen Tilgungs- und Zinszahlungen umgeschul-
det.

Fiir die Jahre 1996—1998 hat der Internatio-
nale Wihrungsfonds einen Kredit im Rahmen
der Erweiterten Fondsfazilitit in Hohe von et-
wa 10 Mrd. US-Dollar zugesagt; davon sollen
1996 etwa 4 Mrd. US-Dollar ausgezahlt wer-
den. Bedingung fiir die Kreditauszahlung ist
die Abschaffung der verbliebenen russischen
Exportzolle auf Rohstoffe, vor allem Energie-
trager (Neue Ziircher Zeitung vom 23. Fe-
bruar 1996). Der resultierende Einnahmeaus-
fall soll einerseits durch héhere Produktions-
steuern auf Rohstoffe und andererseits durch
hohere Importzolle ausgeglichen werden. Ho-
here Produktionssteuern treffen sowohl Expor-
te als auch heimischen Verbrauch und be-
schleunigen damit die Anpassung der Inlands-
preise fiir Energierohstoffe an das Weltmarkt-
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niveau trotz der faktisch noch bestehenden
staatlichen Preiskontrollen. AuBerdem erwei-
tern sie den Zugriff der Zentralregierung auf
die Ressourcenrente und konnen so zu einer
sinnvollen Verteilung der Staatseinnahmen auf
die Gebietskorperschaften in einem System des
fiskalischen Foderalismus beitragen. Ohne eine
Erhohung der Produktionssteuern wiirden nam-
lich hohere (Netto-)Exporterlose nach der Ab-
schaffung der Exportzolle praktisch aus-
schlieBlich den rohstoffproduzierenden Betrie-
ben sowie gegebenenfalls solchen ortlichen Ge-
bietskorperschaften zugute kommen, die. un-
mittelbar am Rohstoffverkauf beteiligt sind.
Die Erhohung von Importzéllen hingegen stellt
die bereits erreichte Liberalisierung des russi-
schen Importregimes in Frage und setzt damit
ein negatives Signal hinsichtlich des Willens
der russischen Regierung zu einer konsequen-
ten Weiterfithrung der Reformpolitik.
Deutschland hat im AnschluBl an die Verein-
barung des IWF-Kredites fiir 1996 Kredite
iiber 5,1 Mrd. DM zugesagt. Von diesen Kre-
diten entfallen 3 Mrd. DM auf ein Konsortium
deutscher Geschiftsbanken, von denen 90 vH
durch Biirgschaften des Bundes abgesichert
werden. Der Kredit soll als Zahlungsbilanz-
und Budgethilfe den russischen Staatshaushalt
entlasten. Die Kreditlaufzeit betrigt sieben
Jahre bei vier Freijahren, die Verzinsung fiinf
Achtel iiber dem Sechsmonats-Libor. Ein wei-
terer Kredit iiber 1 Mrd. DM wurde von der
bundeseigenen Kreditanstalt fiir Wiederaufbau
(KfW) vergeben, mit dem Projekte im beider-
seitigen Lénderinteresse, aber ohne Lieferbin-
dung finanziert werden sollen. Schlieflich hat

. ein Konsortium deutscher Banken einen weite-

ren Kredit iiber 1,1 Mrd. DM abgeschlossen,
der durch Hermes-Biirgschaften und Garantien
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der Treuhandnachfolgeorganisation BVS abge-
sichert wurde.

Rufland nimmt, gemessen an Verschul-
dungsindikatoren wie dem Anteil der Aus-
landsverschuldung am BIP oder an den Waren-
und Dienstleistungsimporten, gegenwirtig nur
einen mittleren Rang unter den Transforma-
tions- und Entwicklungsldndern ein. Nach Ab-
lauf der mit dem Londoner Club vereinbarten
sieben Freijahre fiir alte Kredite ist allerdings
mit einer Kumulation von Zins- und Tilgungs-
verpflichtungen zu rechnen. Die Aufnahme zu-
satzlicher Kredite durch den russischen Staat
miiflte bei anhaltender Einnahmeschwiche der
offentlichen Haushalte zu einer weiteren Erho-
hung zukiinftiger Belastungen und damit zu
einem wachsenden Risiko des Kreditausfalls
fiihren.

Die unlidngst zugesagten Kredithilfen fiir
RuBlland erleichtern zwar eine inflationsneutra-

le Defizitfinanzierung. Allerdings sind diese
Kredite nicht ohne Risiken. Zunichst einmal
wird das erhohte Angebot von Devisen zu einer
nominalen Aufwertung des Rubels fiihren.
Dies bedeutet tendenziell eine Verschlechte-
rung der Exportchancen. Die Frage ist, inwie-
weit die Zentralbank die nominale Aufwertung
des Rubels zulassen wird. Zwar erweitert die
Aufwertung den bestehenden Zinssenkungs-
spielraum, nédhert sich der Wechselkurs aber
dennoch dem unteren Rand des Kurskorridors
und kommt es zu Interventionen der Noten-
bank, steigen die Inflationserwartungen. Im Er-
gebnis konnen damit die externen Finanzhilfen
die russische Regierung nicht aus ihrer Pflicht
entlassen, eine nachhaltige Haushaltskonsoli-
dierung einzuleiten und die Rahmenbedingun-
gen fiir Investitionen zu verbessern.

VII. Ordnungspolitische Entwicklungen

Mit rd. 10 000 Unternehmen wurden 1995 nur
noch halb so viele Unternehmen wie im Vor-
jahr privatisiert.16 Besonders schleppend ver-
lief die Privatisierung in der Landwirtschaft,17
u.a. weil das neue Bodengesetz nicht verab-
schiedet wurde.18 Die Zahl der insgesamt pri-
vatisierten Unternehmen hat sich bis Ende
1995 auf 122 000 erhoht. Damit verringerte
sich zwar der Anteil der staatlichen und kom-
munalen Betriebe an der Gesamtzahl der Un-
ternehmen auf 20 vH. Allerdings iibt der Staat
iiber Beteiligungen noch einen bedeutenden
EinfluB auf viele der formal privatisierten Un-
ternehmen aus.

1995 wurden 2 270 Unternehmen vor ihrer
eigentlichen Privatisierung zunichst in Aktien-
gesellschaften umgewandelt. Lediglich 3 vH
der zum freien Verkauf vorgesehenen Aktien
wurden auf Investitionstendern an strategische
Investoren, darunter Ausldnder, verkauft. Hier-
an wird deutlich, daf die Verkaufsprivatisie-
rung bei externen Investoren nur auf ein gerin-
ges Interesse stoBt. Insider werden daher ihre
starke Stellung in den Unternehmen behalten.

Die Privatisierungserlose hatten 1995 einen
Anteil von nur 1 bis 2 vH an den Gesamtein-
nahmen des konsolidierten Haushalts.19 Fiir
1996 sind im foderalen Budget Einnahmen in



Hohe von 13 Bill. Rubel vorgesehen. Dabei
werden Kredite, die der Staat gegen eine Ver-
pfandung staatlicher Aktien aufnehmen soll,
als Privatisierungserlose verbucht. Die Kredit-
aufnahme gegen Verpfandung hat 1995 mit 4,5
Bill. Rubel den GroBteil der Privatisierungser-
16se erbracht (Finansovye izvestija vom 9. Fe-
bruar 1995). Das Recht auf die Vergabe der
Kredite wurde versteigert. Haufig wurde der
Zuschlag an die mit der Versteigerung beauf-
tragte Bank nur wenig iiber dem Mindestgebot
erteilt (Ekonomika i Zizn’ Nr. 10 aus 1996;
PlanEcon 1996: 30 f.; Finansovye izvestija
vom 21. November 1995). Dies hat nicht nur
zu Protesten der von den Auktionen ausge-
schlossenen Banken sowie der betroffenen Un-
ternehmen gefiihrt. Das Programm wurde dar-
iiber hinaus zum zentralen Kritikpunkt an der
bisherigen Privatisierungspolitik. Eine vom
Parlament eingesetzte Kommission ist mittler-
weile mit der Uberpriifung der bisherigen Pri-
vatisierungsfille, u.a. des Programms , Kredit
gegen Pfand“, beauftragt worden. Zudem wur-
de die Liste jener strategischen Unternehmen,
die nicht privatisiert werden sollen, wieder er-
weitert. Daher sind auf dem Gebiet der Privati-
sierung 1996 zZumindest bis zu den Prisident-
schaftswahlen im Sommer keine Fortschritte
zu erwarten.

Im nichtstaatlichen Sektor, der rein private
Unternehmen, aber auch solche mit staatlicher
Beteiligung umfafit, waren Ende 1995 rund
62 vH der Beschiftigten angestellt und wurden
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70 vH des BIP erwirtschaftet (Goskomstat
Rossii 1996a: 5, 239). Das Wachstum des pri-
vaten Sektors ist neben der Privatisierung
staatlicher Unternehmen auch davon abhingig,
ob ein giinstiges Umfeld fiir Existenzgriindun-
gen, insbesondere auch kleiner Unternehmen,
besteht. Zur Forderung von Kleinunternehmen
wurden 1995 weitere Steuererleichterungen ge-
wihrt sowie der Zugang zu Krediten durch die
Griindung eines speziellen Fonds vereinfacht.
Die Zahl der Kleinunternehmen hat in den ver-
gangenen Jahren zwar auf mehr als 900 000
zugenommen; ihre Bedeutung ist jedoch mit ei-
nem Anteil von 9 vH am BIP noch gering.

Die Regelungen fiir den Marktaustritt blie-
ben auch 1995 unzureichend. Insolvente Unter-
nehmen sind nicht gezwungen worden, ihre Ge-
schiftstatigkeit aufzugeben. Der Anteil zah-
lungsunféhiger Betriebe an der Gesamtzahl der
Unternehmen belief sich Ende November 1995
auf 30 vH (Goskomstat Rossii 1996a: 188,
438).

Nach dem Inkrafttreten des zweiten Teils
des Zivilgesetzbuches Anfang 1996 sind die
rechtlichen Grundlagen fiir Wirtschaftstatig-
keiten entscheidend verbessert worden.29 Das
neue Gesetz iiber die Aktiengesellschaften hat
friihere Widerspriiche in den aktienrechtlichen
Regelungen beseitigt (Rossijskaja gazeta, Fe-
deralnyj Zakon ,,Ob akcionernych ob§Zest-
vach“, 29. Dezember 1995). Allerdings bleibt
die Rechtsdurchsetzung unzureichend. Dies be-
hindert die Wirtschaftsreformen betrachtlich.
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VIII. Ausblick

Stabilisierungspolitisch hat die russische Re-
gierung im vergangenen Jahr die Weichen neu
gestellt: Mit der Einfithrung eines Wechsel-
kurskorridors wurde explizit ein wechselkurs-
politisches Ziel verfolgt. Komplementir dazu
hat die Geldpolitik mit hohen positiven Real-
zinsen um 100 % pro Jahr iiber einen lidngeren
Zeitraum einen restriktiven Kurs durchgehal-
ten. Sie wurde von der Fiskalpolitik unter-
stiitzt, indem der Anteil des Budgetdefizits am
Bruttoinlandsprodukt von 10 vH im Jahr 1994
auf nur noch 3 vH reduziert wurde. Der posi-
tive Effekt war ein deutlicher Riickgang der
Inflationsrate im Jahresverlauf. Die Liberali-
sierung der Ausfuhren von Energie und Roh-
stoffen hat den UberschuB in der Handelsbi-
lanz auf 20 Mrd. US-Dollar erhoht. Gleich-
wohl hat dies nicht zum erhofften Ende des
wirtschaftlichen Riickgangs beigetragen.

Der Preis fiir die fiskal- und geldpolitische
Restriktion war ein abermals starker Riickgang
der Realeinkommen der privaten Haushalte
und der Investitionen in Sachkapital mit
jeweils 13 vH. Das Bruttoinlandsprodukt

schrumpfte um weitere 4 vH. Die reale Auf-
wertung des Rubels verstirkte dariiber hinaus
den Strukturwandel zu Lasten der verarbei-
tenden Industrie.

Angesichts extrem hoher Realzinsen und zu-
nehmender Wihrungsreserven haben sich fiir
die Zentralbank Zinssenkungsspielrdume erge-
ben. Vor diesem Hintergrund ist das Inflations-
risiko einer geldpolitischen Lockerung geringer
einzuschétzen als das Risiko einer erneuten
realwirtschaftlichen Kontraktion. Soll 1996
wirtschaftliches Wachstum einsetzen, so muf3
die Wirtschaftspolitik vor allem eine weitere
reale Aufwertung verhindern, und es muf} ein
Absinken des extrem hohen Realzinsniveaus
eintreten. Erfolgt dies nicht, ist auch 1996 kei-
ne Erholung zu erwarten. Belastend kommt
hinzu, daB die Privatisierung der Staatsunter-
nehmen keine Fortschritte machte und somit
auch von der institutionellen Seite keine Inve-
stitionsanreize bestehen. Die Chancen, daB die
russische Wirtschaft eine Jahresinflationsrate
von 50 vH unterschreitet, sind dagegen gut.



IX. Statistischer Anhang
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Tabelle A1 — Ausgewihlte Wirtschaftsindikatoren RuBlands 1990-1996 (Verdnderungen gegeniiber der

entsprechenden Vorjahresperiode in vH)

1990 1991 1992 1993 1994 1995 Januar
1996

Bruttoinlandsprodukt? -3 -5 -14,5 -8,7 -12,6 —4 -3
Industrieproduktion? -0,1 -8 -18 -14 -21 -3
Agrarproduktion? -3,6 -5 -9 -4 -12 -8
Bruttoanlageinvestitionen?® 0,1 -15 —40 -12 —24 -13 ~10
Giitertransportvolumen? 4,3 -7 -14 -12 ~14 -2 -3
Einzelhandelsumsatz? 10 -3,2 -3,5 1,9 0,1 -7 3
Entgeltliche Dienstleistungen fiir den

Endverbraucher? 10,2 -17 -18 -30 -38 -17
Nominale Geldeinkommen der

privaten Haushalte 18 120 750 1030 360 158 105
Nominalléhne und -gehilter 15 81 994 878 276 119 116
Verkaufspreise der Industrie? 4 240 3280 895 233 175 133
Verbraucherpreiseb 6 160 2510 840 215 131 104
Arbeitslosenquote am Periodenende® . . 4.8 5,7 7,5 8,2 8,4
aReal. — P1990: Jahresdurchschnitt; 1991-1995: Dezember zum Dezember des Vorjahres; Januar 1996 zu Januar 1995.
— ©ILO-Methodik.

Quelle: Goskomstat Rossii (1992a: 14 £.; 1994a: 287; 1995a: 25, 123 £.; 1995b: 12, 80, 243; 1996a: 3 £, 153,

254,327, 430, 434; 1996b: 3 ff.), Goskomstat RSFSR (1991:129, 177, 352).

Tabelle A2 — Industrieproduktion RuBlands nach Wirtschaftszweigen 1990-1996 (Verinderungen gegeniiber

der entsprechenden Vorjahresperiode in vH)

1990 1991 1992 1993 1994 1995 Januar
1996

Industrie insgesamt?® -0,1 -8 -18 -16,2 -20,9 -3,3 -5
Elektrizititswirtschaft 2 0,3 47 =53 -8,8 -3 1
Brennstoffindustrie -3,3 -6 -7 -15 -11 -2 -3
Eisen- und Stahlindustrie ~-1,9 -1,4 -16,4 -16,6 -17,4 9 —4
NE-Metallurgie 2,4 -8,7 -25,4 -18,1 -9,1 2 1
Chemische und petrochemische

Industrie 22 -6,3 -21,7 21,5 -28,9 8 -12
Maschinenbau und Metallverarbeitung 1,1 -10 -14,9 -15,6 ~38,1 -10 -19
Holz-, Holzverarbeitungs-, Zellstoff-

und Papierindustrie -1,2 -9 -14,6 -18,7 31,2 -7 -16
Baustoffindustrie -0,9 -2,4 -20,4 -17,6 -28,9 -8 -25
Leichtindustrie 0,1 -9 30 -23.4 -47,3 -31 -33
Nahrungsmittelindustrie 0,4 -9,5 -16,4 -9,2 21,9 -9 -3
31990 bis 1993: Nur GroB- und Mittelbetriebe. 1994 und 1995: EinschlieBlich Kleinbetriebe und Joint ventures.

Quelle: Goskomstat Rossii (1992b: 33 ff.; 1993: 367; 1994b:,127; 1995c: 12 £., 219; 1996a: 17 ff.; 1996b: 5 £.).
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Tabelle A3 — Monatliche Preisentwicklung in RuBland 1994-1996 (Verdnderungen gegeniiber demVormonat
in vH)

Verbraucherpreise Industrielle Erzeugerpreise
1994 1995 1996 1994 1995 1996
Januar 21 18 41 19 21,5 3,3
Februar 10 11 2,8 16 16,9 2,8
Mairz .9 8,9 10 10,7
April 10 8,5 10 14,8
Mai : 8 7,9 T 8,9
Juni 5 6,7 8 6,1
Juli 5 5,4 8 6,7
August 4 4,6 6 6,8
September 8 4,5 7 57
Oktober 15 4,7 11 4,6
November 14 4,5 13 2,9
Dezember 16 3,2 13 1,8

Quelle: Goskomstat Rossii (1995c: 84; 1996a:; 153; 1996b: 3).

Tabelle A4 — Struktur der Geldeinkommen und -ausgaben der privaten Haushalte in Ruland 1993-1995 (vH)

1993 1994 1995

Geldeinkommen ) 100 100 100
Lohn 58,0 46,4 39,5
Soziale Transfers 17,2 17,4 16,7
Einkommen aus Vermégen 24,8 36,2 43,8

Verwendung der Einkommen 100 100 100
Kauf von Waren und Dienstleistungen 68,9 64,5 70,6
Pflichtabfiihrungen und Beitrage 7,6 6,8 6,7
Buch- und Wertpapiersparen 6,2 6,5 49
Devisenkauf 8,0 17,7 143
Zuwachs der Bargeldbestinde 9,3 4,5 3,5

Quelle: Goskomstat Rossii (1995b: 78; 1996a: 257 £.).
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Tabelle A5 — Konsolidierter Haushalt RuBlands 1992-1995 (Ausgewihite offentliche Einnahmen und
Ausgaben in vH des BIP)

19922 1993b 1994 1995
Einnahmen insgesamt 28,0 29,0 29,0 26,2
Gewinnsteuer 8,2 9,8 8,0 7,0
Einkommenssteuer 2,3 2,6 2,9 2,2
Mehrwertsteuer 10,5 6,5 6,1 0,6
Akzisen 1,1 1,0 1,2 1,5
Zille etc. 2,5 1,4 3,1 1,5
Sonstige Einnahmen 3,4 7,7 1,7 8,3
Ausgaben insgesamt 31,4 33,6 39,3 29,4
Volkswirtschaft 10,8 9,4 10,4
Industrie, Energie, Bauwirtschaft 2,2
Landwirtschaft, Fischerei 1,2
Transport, Kommunikation 0,8
Sozial-kulturelle Mainahmen 73 8,4 9,0
Bildung 3,4
Gesundheit 2,4
Soziale Sicherung 1,2
Verteidigung 4.5 4,2 4,6 2,9
Verwaltung und Rechtsorgane 2,1 2,4 - 3,0 2,3
AuBenwirtschaft 2,1 1,6 0,8 1,3
Schuldendienst 1,5
Sonstige 4,5 7,6 i1,4 10,2
Defizit 3,4 4,6 10,3 3,2
3m Jahr 1992 war der Umfang der auBerbudgetiren Aktivititen erheblich. Vgl. Voprosy Ekonomiki Nr. 1 aus 1994: 42.
— bpie Angaben fiir das Jahr 1993 wurden nachhaltig revidiert.

Quelle: Goskomstat Rossii (1995b), Arbeitsunterlagen des russischen Finanzministeriums, Berechnungen der
Institute.

Tabelle AG — Wachstumsraten von Geldmengen- und Kreditaggregaten in RuBland 1992-1995 (Verinde-
rungen gegeniiber dem Vorquartal in vH)

1992 1993 1994 1995 1995

v Hv v HII I )| m v
Bargeld 82 70 29 25 -3 55 24 .
Geldbasis . 67 31 22 4 48 21 16
M2 70 51 32 22 10 46 15 19
Bankkredite? 86 58 32 15 27 7 12 6b
aKredite der Banken und der Zentralbank an Haushalte und Unternehmen. — PWachstumsraten fiir die Monate Oktober
und November auf Quartalsbasis.

Quelle: Central Bank of Russian Federation (Ifd. Jgg.), Government of the Russian Federation (Ifd. Jgg.),
Institute of Economic Analysis (1995).
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Tabelle A7 — Anteil privatisierter Unternehmen in RuBland nach Branchen (vH)

1994 I . 1995
Industrie 26,9 20,5
Landwirtschaft 3,0 1,8
Transport und Infrastruktur 54 3,0
Bauwirtschaft 11,0 9,3
Handel 28,8 32,2
Nahrungsmittelgewerbe 54 5,8
Andere 19,5 27,4

Quelle: Goskomstat Rossii (1996a: 121).

Tabelle A8 — Verteilung der Privatisierungserlose in Ruffland (vH)

19942 | 19952 -
Kommunen 40 36
Foderationssubjekte 21 17
Foderation 13 18
Privatisierungsorgane 20 14
Sonstige 6 15
Januar bis November.

Quelle: Goskomstat Rossii (1995c: 82 f.; 1996a: 128).
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Diese Hoffnungen basierten darauf, da das BIP im Mai 1995 gegeniiber dem entsprechenden Vorjahres-
monat nicht zuriickgegangen war (Rossijskaja gazeta vom 6. Juni 1995: 5 {.).

Der Anteil der Energie- und Transportkosten an den gesamten Produktionskosten der Metallurgie betrug
1995 etwa 50 vH gegeniiber 18 vH im Jahr 1991 (Finansovye izvestija vom 1. Februar 1996).

In diesen Berechnungen wird das Arbeitskriftepotential (,,6konomisch aktive Bevolkerung®) der tatsichli-
chen Beschiftigung gegeniibergestellt. Die Differenz wird als ,,arbeitslos” definiert.

Ausgleichszahlungen fiir den Preisanstieg bei Konsumgiitern und Dieanstleistungen.
Zugrundegelegt wurden Angaben des russischen Finanzministeriums,

Das Defizit des konsolidierten Haushalts (3,2 vH des BIP) wurde vor allem auf der Foderationsebene verur-
sacht (knapp 3 vH des BIP). Den Einnahmen des Foderationshaushaltes von etwa 13,5 vH des BIP standen
Ausgaben von etwa 16,5 vH des BIP gegeniiber. Die Haushalte der nachgeordneten Gebietskérperschaften
waren in ihrer Summe nur geringfiigig defizitdr. Teilweise konnten Schuldverschreibungen der Regionen
plaziert werden.

Nach den Angaben des Finanzministeriums war die Nettoneuverschuldung der 6ffentlichen Haushalte bei
der Zentralbank negativ.

Aufgrund von Abgrenzungsproblemen ist unklar, ob nicht ein Teil der vormals unter ,,Volkswirtschaft“
subsumierten Ausgaben in die ,Sonstigen Ausgaben® ausgelagert wurde. Da aber auch diese 1995 riickliu-
fig sind, ist eine vollstindige Kompensation der Kiirzungen durch anderweitige Subventionen unwahr-
scheinlich.

Diese Angaben beziehen sich auf verschiedene Ausgaben des Bulletin of Banking Statistics bzw. des Vest-
nik Banka Rossii der Russischen Zentralbank.

Aufgrund unterschiedlicher Abgrenzungen sind diese Werte nicht mit Angaben des Finanzministeriums
kompatibel.

Zwar wurde die Zentralbank durch die offizielle Ernennung eines neuen Notenbankprisidenten im Novem-
ber 1995 tendenziell gestiirkt, allerdings haben Regierung und Parlament noch immer einen recht groBen
indirekten Einfluf auf geldpolitische Entscheidungen (Nachrichten fiir Auflenhandel vom 24. November
1995).

Bisher wird die Refinanzierung vorwiegend iiber Kreditauktionen abgewickelt, deren Zinsen sich an den
offiziellen Refinanzierungszinsen orientieren.

Die in Schaubild 1 wiedergegebenen Interbankenzinsen stellen somit nur die Untergrenze der effektiv ge-
zahlten Marktzinsen dar, die den als erstklassig eingestuften Banken eingeriumt werden. Dies wird auch
darin erkennbar, daB der Zinssatz auf Staatsanleihen seit September 1995 oberhalb des Interbankenzinses
liegt.

Zuvor galt ein Kurskorridor von 4 300 bis 4 900 Rubel.

Seit Jahresbeginn werden Auslandsiiberweisungen zur Bezahlung von Importen verschirft kontrolliert, um
illegale Kapitalausfuhr durch Uberfakturierung zu erschweren. Auch dies spricht dafiir, daB weiterhin Ka-
pital in erheblichem MaBe ins Ausland abflieBt (Nachrichten fiir Auflenhandel vom 29. Februar 1996).

Staatliche und kommunale Betriebe gelten dann als privatisiert, wenn entweder im Fall groBer Unterneh-
men eine Entscheidung iiber ihre Umwandlung in eine Aktiengeselischaft getroffen und ein Privati-



20

17
18

19
20

sierungsplan bestitigt wurde oder aber wenn ein Verkaufsvertrag vorliegt (Goskomstat Rossii 1995b: 229).
Vgl. zu den folgenden Angaben, soweit nichts anderes angegeben, Goskomstat Rossii (1996a: 119-131).

Zum Anteil privatisierter Unternehmen nach Branchen vgl. Tabelle A7.

Allerdings hat der Prisident im Mirz 1996 durch ein Dekret die freie VerduBerung privaten Landbesitzes
verfiigt. Derzeit wird die Ubereinstimmung des Dekrets mit geltendem Recht gepriift.

Zur Aufteilung der Privatisierungserlose auf die verschiedenen Gebietskdrperschaften vgl. Tabelle A8.

Grazdanskij Kodeks Rossijskoj Federacii (Rossijskaja gazeta vom 6. Februar 1996).
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