Russland: Uberwindung der Krisenfolgen braucht Zeit

Der realwirtschaftliche Einbruch in Russland im
Zuge der weltweiten Finanz- und Wirtschaftskrise
fiel stirker aus als in den meisten anderen grof3en
Volkswirtschaften der Welt. Das Bruttoinlandspro-
dukt schrumpfte 2009 um nahezu 8%. Das Ausmall
des wirtschaftlichen Abschwungs lie} die Beson-
derheiten des Wachstums in Russland — vor allem
im Unterschied zu anderen Transformationsléndern —
offensichtlich werden.® Zwar spielten die Lage an
den Rohstoffmérkten der Welt und insbesondere die
Entwicklung des Olpreises dabei immer noch eine
herausragende Rolle. Doch wurde die Wirtschaft in
einem breiteren Umfang getroffen: Auch die Stabi-
litit der Wéhrung wurde durch die Finanzkrise er-
schiittert, und die begrenzte Funktionsfahigkeit des
einheimischen Finanz- und Bankensektors fiir die
Finanzierung der privaten Unternehmen hat sich
unter den gegenwartigen Bedingungen als besonde-
res Hemmnis erwiesen. Die Abhdngigkeit der Un-
ternehmen vom auslédndischen Kapitalmarkt ist in
Russland dadurch besonders ausgeprigt. Die in-
stitutionellen Schwéchen haben die Folgen der Fi-
nanzkrise verschérft und erschweren nun deren
schnelle Uberwindung.

Schwache Binnennachfrage und anhaltende
Finanzierungsliicken verhindern schnellere
Stabilisierung der Produktion

Im Unterschied zu den Vorjahren ging 2009 von
den Hauptkomponenten der Binnennachfrage kein
positiver Beitrag zum Wachstum aus. Der Konsum
der privaten Haushalte schrumpfte um knapp 8%,
die Bruttoanlageinvestitionen blieben gar um na-
hezu 16% unter dem Vorjahreswert (vgl. Tabellen 1
und 2).

Der starke Riickgang der Investitionen hing ei-
nerseits mit dem Nachfrageriickgang in der Indus-
trie generell zusammen, andererseits auch mit an-
haltenden Schwierigkeiten der Finanzierung im
Zuge der eingeschriankten Kreditversorgung durch
einheimische und auslédndische Banken.

Die Finanzierungsstruktur der Unternehmen
hatte sich bereits in den vergangenen Jahren zu-
gunsten des Fremdkapitals verschoben. Besonders
zugenommen hatte die Direktverschuldung von

8 Das IWH untersucht die aktuelle Wirtschaftsentwicklung
und den Stand der Reformen in Russland seit einer Reihe
von Jahren. Vgl. KAMPFE, M.: Weltfinanzkrise trifft
russische Wirtschaft aufgrund struktureller Schwéchen
hart, in: IWH, Wirtschaft im Wandel 6/2009, S. 242-247.
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Unternehmen auf dem ausldndischen Kapital-
markt.?

Tabelle 1:
Eckdaten der wirtschaftlichen Entwicklung flir Russ-
land in den Jahren 2008 bis 2011

2008 | 2009 | 2010 | 2011
reale Verdnderung gegeniiber dem Vorjahr
in %
Bruttoinlands-
produkt 5,6 7,9 3,5 4,0
Private Kon- 113 wy 2.0 45
sumausgaben
Staatskonsum 2,5 2,0 2,3 2,0
Anlage- 10,0  -157 -3,0 5,0
mvestitionen
Exporte 0,6 —4,7 5,5 7,5
Importe 15,2 -30,4 1,0 7,0
Verdnderung gegeniiber dem Vorjahr
in %
Verbraucher- |, | 11,7 6.8 7,5
preise
in % der Erwerbspersonen
Arbeltaslosen- 6.3 8.4 9.5 9.0
quote

# Berechnet nach ILO-Methode.
Quellen: Rosstat; 2010 und 2011: Prognose des IWH.

Tabelle 2:
Beitrdge der Nachfragekomponenten zur Verdnde-
rung des realen Bruttoinlandsprodukts 2008 bis 2011

- in Prozentpunkten -

2008 2009 2010 2011

Private Konsumaus- 5. 42 1.1 2.4

gaben

Staatskonsum 0,5 0,4 0,5 0,4
Anlageinvestitionen 2,3 =3,1 -0,6 1,0
Vorratsveranderung 0,4 -5,0 -0,2 0,2
AulBenbeitrag -2,7 39 2,6 0,0

Bruttoinlandsprodukt® 5,6 -7,9 3,5 4,0

# Veranderung gegeniiber dem Vorjahr in %.

Quellen: Rosstat; Berechnungen des IWH; 2010 und 2011:
Prognose des IWH.

Kleine und mittlere Unternehmen mussten ihre
Investitionen sogar iiberdurchschnittlich zuriick-
fahren, da sich fiir sie die Finanzierung {iber

9 Zu den Ursachen und Auswirkungen der Direktver-
schuldung russischer Unternehmen im Ausland vgl. auch
GRUSEVAIJA, M.: Russland: Transformationsopfer oder
Finanzkrisenopfer?, in: IWH, Wirtschaft im Wandel
8/2009, S. 344-350.
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Fremdkapital nach Ausbruch der Finanzkrise noch
weitaus schwieriger gestaltete als fiir GroBunter-
nehmen. lhnen fehlen nicht nur eigene Banken
bzw. Finanzierungsgruppen, sondern sie haben an-
gesichts des wenig entwickelten Risikomanage-
ments russischer Banken kaum Aussicht auf eine
solide Fremdfinanzierung, und sie konnten von
staatlichen Programmen, die meist einen gewissen
Grundumfang an Investitionen voraussetzen, we-
niger profitieren. Zusétzlich bremsend auf die In-
vestitionstitigkeit wirkte generell die Unsicherheit
iiber die allgemeine wirtschaftliche Entwicklung
und die zukiinftige Lage der Unternehmen am
Markt.

Das in Unternehmensumfragen in den letzten
Jahren vorrangig genannte Ziel der Investitionsti-
tigkeit — der Austausch veralteter Maschinen und
Anlagen — wurde im Zuge der Krise zu Lasten der
Finanzierung laufender Tatigkeiten zurlickgenom-
men. Bei ohnehin niedriger Investitionsquote san-
ken die Erneuerungsinvestitionen beispielsweise im
Maschinenbau um etwa ein Drittel, im Fahrzeugbau
um mehr als ein Viertel.

Wihrend die Industrieproduktion im Jahr 2009
insgesamt um 16% zuriickging, sank sie im Maschi-
nen- und Anlagenbau oder dem Fahrzeugbau iiber-
durchschnittlich um bis zu 60%. Aber auch im Ver-
arbeitenden Gewerbe und im Baugewerbe ver-
schlechterte sich die Lage gravierend. Im Bauge-
werbe ging die Produktion um 16% zuriick, wobei
sie drei Quartale lang zunichst stiarker schrumpfte
und sich die Lage gegen Jahresende etwas erholte.
Vergleichsweise gut behauptet haben sich dagegen
die extraktiven Industrien, deren Produktion ledig-
lich stagnierte, die Landwirtschaft, deren Produktion
sogar weiter zulegte, sowie der Grof3- und Einzel-
handel und teilweise auch der Dienstleistungssektor,
die nur unterdurchschnittlich schrumpften. Im Han-
del wirkte sich die allmihliche Verbesserung der
Nachfrage im Jahresverlauf 2009 rasch aus, die
Unternehmen konnten im zweiten Halbjahr teil-
weise wieder hohere Gewinne als im Vorjahreszeit-
raum erzielen.

Nach Einschitzung der Unternehmen trat etwa
zur Jahresmitte 2009 eine Besserung der Lage ein:
die Zahl der Unternehmen, die ihre Lage positiver
bewerteten, nahm wieder zu. Das betraf sowohl
Unternehmen, die fiir den Binnenmarkt produzieren,
als auch Exportunternehmen. Auch der Anstieg der
Borsenwerte der Unternehmen spiegelt diese Ent-
wicklung wider. Der Index der 50 wichtigsten In-
dustrieunternehmen RTS (Russian Trading System
Stock Exchange), in dem zu mehr als der Hilfte
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Unternehmen der Ol- und Gasindustrie sowie der
Metallbranche enthalten sind, stieg seit dem Friih-
jahr 2009 wieder kontinuierlich an, insgesamt um
mehr als das Doppelte. Im gleichen Zeitraum erhol-
ten sich auch die Rohstoffpreise (vgl. Abbildung 1).

Abbildung 1:
Russian Trading System Stock Exchange (RTS)
und Preis fiir Erd6l der Marke Ural, 2008 bis 2010
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Quellen: EIA (Energy Information Administration); RTS (Rus-
sian Trading System Stock Exchange); Darstellung
des IWH.

Zur Jahreswende 2009/2010 und in den ersten
Monaten des laufenden Jahres haben sich die In-
dustrieproduktion sowie der Einzelhandel bei leich-
ten Zuwéchsen stabilisiert. Von den Unternehmen
selbst werden die Absatzmdglichkeiten fiir die
kommenden Monate besser eingeschétzt als zuvor.
Auch auf dem Arbeitsmarkt scheinen sich die
Aussichten allméhlich zu verbessern. Im Friihjahr
stieg die Zahl der Unternehmen, die einen zuneh-
menden Bedarf an Arbeitskriften signalisierten so-
wie eine geringere Zahl von Entlassungen vorsahen.

Das Konsumentenvertrauen hatte sich mit dem
Ausbruch der Krise ebenfalls deutlich verschlech-
tert. Die Einzelhandelsumsitze verringerten sich
2009 um durchschnittlich 5,7%. Die rasch steigende
Arbeitslosigkeit, Lohneinbullen, ungewisse Perspek-
tiven und zunehmende Finanzierungsschwierig-
keiten haben den privaten Konsum eingeschrinkt.
Die Vergabe von Krediten an private Haushalte
ging nach Jahren hoher zweistelliger Zuwachsraten
um 11% zurtick. Auf dem Arbeitsmarkt hat sich die
Situation mit der sprunghaften Zunahme der Ar-
beitslosigkeit zwischen Herbst 2008 und Friihjahr
2009 verandert, die Arbeitslosenquote stieg inner-
halb von sechs Monaten um drei Prozentpunkte auf
9,2%. Diese Entwicklung ging mit einer deutlich
verlangsamten Lohnsteigerung einher, wahrend
zuvor, in den vergangenen Jahren wie auch bis in
den Herbst 2008 hinein, die Lohnentwicklung noch
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Abbildung 2:
Reales Bruttoinlandsprodukt und Komponenten
- Veranderung gegeniiber dem Vorjahr in % -
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Quellen: Rosstat; Darstellung des IWH.

duflerst dynamisch gewesen war. Im Jahr 2009 ver-
ringerte sich das durchschnittliche Lohnwachstum
nominal um etwa zwei Drittel auf 8,5%, wobei im
Hohepunkt der Krise zu Beginn des Jahres 2009 die
Loéhne nominal stagnierten — real sanken sie um
10%. Eine Ausnahme bilden die Alters- und Invali-
denrenten, die entgegen der allgemeinen Einkom-
mensentwicklung im Jahr 2009 real kriftig um
10,7% zulegten.

Die Lohne lagen im ersten Quartal 2010 nomi-
nal 9,6% tiiber dem Vorjahreswert, real sind sie
aufgrund der vergleichsweise niedrigen aktuellen
Inflationsrate um 2,2% gestiegen. Die Altersrenten
legten zum Jahresbeginn nach dem Inkrafttreten
eines neuen Berechnungsverfahrens sprunghaft um
ca. 55% nominal zu.!°

Die gesamtwirtschaftliche Expansion wurde
2009 — ebenfalls im Unterschied zu vergangenen
Jahren — zusétzlich durch den Lagerabbau verrin-
gert, der in Anpassung an die niedrigere wirtschaft-
liche Aktivitéit einsetzte. Noch ausstehende Bestel-
lungen wurden angesichts von Produktionskiirzungen
und Importeinschrinkungen der Unternehmen zu-

10 Seit Januar 2010 ist ein neuer Mechanismus zur Renten-
anpassung in Kraft, der die individuellen Beschéftigungs-
zeiten stirker beriicksichtigt. Die daraus resultierende
Erhohung der Renten soll der Altersarmut in Russland
entgegenwirken. Im ersten Quartal 2010 betrug die
durchschnittliche monatliche Altersrente 7 122 Rubel, etwa
170 Euro, gegeniiber 4 549 Rubel ein Jahr zuvor.
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nichst aus dem Lager bedient, die Lagerhaltung
wurde dann aber nicht mehr aufgestockt. Der nega-
tive Wachstumsbeitrag zum Bruttoinlandsprodukt,
der vom Lagerabbau ausging, betrug schitzungs-
weise finf Prozentpunkte.!!

Krisenfolgen auch im Aufienhandel trotz
positiver Handelsbilanz spiirbar

Im Zuge der Finanzkrise kam es durch den welt-
weiten konjunkturellen Abschwung zu einem Riick-
gang der Nachfrage nach Rohstoffen und nachfol-
gend zu einem Riickgang der Preise fiir Erd6l und
-gas, Metalle, mineralischen Diinger, chemische und
weitere Rohstoffe, die die Hauptexportgiiter Russ-
lands bilden. Bereits im Verlauf des Jahres 2008
entwickelten sich die Ausfuhren schwéicher, im
letzten Quartal 2008 setzte ein absoluter Riickgang
der AuBenhandelsumsétze ein, der sich im ersten
Quartal 2009 noch verstirkte und dort seinen Tief-
punkt erreichte (vgl. Abbildung 2). Wiéhrend sich
auf die Exporte in fast allen Warengruppen die ge-
ringere auslidndische Nachfrage auswirkte, hatte auf
die Importe die stark verringerte Nachfrage seitens

11 per negative Wachstumsbeitrag lag damit deutlich héher
als durchschnittlich in den Lindern der Europdischen
Union. In anderen osteuropdischen Léndern lag er etwa in
gleicher GroBenordnung wie in Russland, nur im Baltikum
war er noch grofer. Vgl. u. a. WIIW: Current Analyses and
Forecasts, No. 5, February 2010, p. 25.
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Tabelle 3:

AuBenhandel Russlands nach Regionen 2007 bis 2010

- auf Dollarbasis -
Verdnderung gegeniiber Vorjahreszeitraum in % Anteil am Gesamthandel in %
2007 | 2008 [ 2009 | 2010° 2007 [ 2008 | 2009 [ 2010°
Exporte
GUS 24,3 32,7 -32,9 40,5 15,0 14,9 15,5 13,2
EU 11,2 35,6 -39,6 72,7 55,7 56,9 53,3 56,6
Deutschland 7,3 25,9 43,6 112,5 7,5 7,0 6,2 7,1
China 0,9 33,1 21,2 57,9 4,5 4,5 5,5 5,1
USA -6,8 62,2 -31,0 17,2 2,4 2,9 3,1 2,2
Japan 65,6 36,2 29,7 63,2 22 22 2.4 2,9
Sonstige . . . . 20,2 18,6 20,2 20,0
Insgesamt 17,0 33,0 -35,5 61,7 100 100 100 100
Importe

GUS 334 22,5 —-40,5 53,0 15,0 13,7 13,0 15,3
EU 41,8 33,6 -353 12,5 43,7 43,6 45,0 40,9
Deutschland 43,9 28,4 -37,8 6,0 13,3 12,8 12,7 11,1
China 89,0 42,3 -34,3 48,7 12,2 13,0 13,6 17,0
USA 472 45,3 -33,5 -7,8 4,7 5,2 5,5 4,1
Japan 63,2 46,1 -61,0 -14,1 6,4 7,0 4,3 3,7
Sonstige . . . . 18,0 17,5 18,6 19,0
Insgesamt 44,9 33,6 -37,3 21,6 100 100 100 100

# Januar bis Mirz 2010.

Quellen: Zollamt der Russischen Foderation 2010; Berechnungen des IWH.

der inldndischen Unternehmen und der privaten
Haushalte Einfluss.

Im Verlauf des Jahres 2009 kam es mit dem
Wiederanstieg der Rohstoffpreise!2 und der allméh-
lichen Nachfragebelebung im In- und Ausland zu
einer schrittweisen, aber recht raschen Wiederbele-
bung des AuBenhandels.

Hinsichtlich der regionalen Handelsstrome war
2009 bei den Exporten bei einem absoluten Riick-
gang in alle Regionen eine leichte Verschiebung zu-
gunsten der GUS-Staaten sowie der asiatischen und
der anderen auBereuropdischen Handelsregionen zu
verzeichnen, was zu Lasten der EU-Lénder, darunter
Deutschlands, ging (vgl. Tabelle 3). Bei den Im-
porten hingegen fiel der Riickgang aus den EU-
Landern geringer als aus den GUS-Staaten und teil-
weise dem asiatischen Raum aus. In den ersten drei
Monaten dieses Jahres sind die Exporte in alle Re-
gionen wieder gewachsen, darunter {iiberdurch-
schnittlich hoch in die Européische Union, wéhrend
bei den Importen die Entwicklung mit Ausnahme
der GUS-Staaten und Chinas immer noch ver-
gleichsweise schwach verlief.

12 7wischen Februar und Juni 2009 war die Erholung am
stirksten, der Olpreis der Marke Ural stieg von 42 auf 68 US-
Dollar je Barrel; Ende des Jahres lag er bei 74 US-Dollar.
Nichtsdestotrotz lagen der Olpreis sowie die wichtigsten
weiteren Rohstoffpreise 2009 durchschnittlich etwa ein
Drittel unter dem Niveau von 2008.
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Erstmals seit der Krise Russlands im Jahr 1998
trug der Auflenhandelsumsatz wieder positiv zum
Wachstum des Bruttoinlandsprodukts bei. Dies war
auf den stirkeren Riickgang der Importe gegeniiber
den Exporten zuriickzufiihren. Der Handelsbilanz-
iberschuss fiel im Jahr 2009 mit 112,1 Mrd. US-
Dollar (ca. 9% des BIP) etwa um ein Drittel gerin-
ger aus als im Vorjahr, er blieb aber immerhin er-
heblich. Die Aussichten fiir den AufBenhandel in
diesem Jahr sehen Exportunternehmen in Umfragen
inzwischen deutlich besser als noch zur Jahres-
wende 2009/2010.

Regulierung des Auffenhandels wéihrend der
Krise als Teil des Anti-Krisenprogramms

Die Ein- und Ausfuhren wurden mit dem Einsetzen
der Krise neben den nachfrage- und preisorientier-
ten Anpassungen auch durch Anderungen der Zoll-
tarife beeinflusst. Die Zollpolitik wurde dabei zu-
sdtzlich zu ihrer sonst vor allem fiskalischen Rolle
als protektionistisches Instrument eingesetzt, das
einzelne Bereiche der einheimischen Industrie ge-
zielt schiitzen sollte. So wurden ab Januar 2009 er-
hohte Einfuhrzolle u. a. in der Automobilindustrie,
im Landwirtschafts- und Werkzeugmaschinenbau
und in der Eisen- und Stahlindustrie angewandt,
also in Bereichen, in denen die Produktion in Folge
der Krise weit iiberdurchschnittlich gefallen war.
Fiir neue und gebrauchte PKW beispielsweise wur-
den die Zollsétze fiir insgesamt 18 Monate erhoht.
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Der Import von Automobilen sank 2009 um nahezu
75%, von Gebrauchtwagen um 90%. Die Produk-
tion von Personenkraftwagen ist dennoch um na-
hezu 60% gesunken, da bei insgesamt schwacher
Nachfrage auf dem Binnenmarkt auch der Absatz an
Automobilen zuriickging. In den ersten Monaten
dieses Jahres ist die einheimische Automobilpro-
duktion jedoch wieder angestiegen, sodass davon
ausgegangen werden kann, dass die protektionis-
tischen Einfuhrzolle wie geplant zur Jahresmitte
2010 auslaufen werden.

Im Ol- und Gassektor wurden die Ausfuhrzolle
den verdnderten Bedingungen angepasst. Im Unter-
schied zu den sonst iiblichen Festsetzungen wurde
die Anpassung der Zolle fiir Rohol und -gas sowie
fiir deren Verarbeitungsprodukte im monatlichen
Rhythmus, also zeitndher an der tatsdchlichen Roh-
stoffpreisentwicklung vorgenommen. Die Zolle san-
ken zunéchst zwischen Januar und Mai 2009 und
stiegen danach — wie auch der Olpreis — wieder an,
insgesamt um mehr als das Doppelte. Die raschere
Anpassung der Zolle an den wieder steigenden Ol-
preis diirfte vor allem einen fiskalischen Hinter-
grund haben, denn die Zolleinnahmen bilden etwa
ein Drittel der Einnahmen des foderalen Haushalts.
Die Ol- und Gasproduktion hiingt hingegen nicht
nur von Steuern und Zollen, sondern von einer
Vielzahl auch technischer Faktoren ab.

Seit einigen Jahren wichst die Produktion nur
noch gering. Aufgrund der gesunkenen Nachfrage
nach Erdgas und der Zunahme des Wettbewerbs in
diesem Segment durch Fliissiggasanbieter aus dem
Mittleren Osten und den USA hat Gazprom seine
Preisfestsetzungen im letzten Winter erstmals seit
den 1970er Jahren gedndert.!3 Bisher waren die
Preise fiir Ol und Gas an den Spotmarkt-Preis ge-
bunden und iiber Kontrakte langfristig festgeschrie-
ben, was sich vor dem Hintergrund des Preisverfalls
im Zuge der Krisenerscheinungen nicht aufrechter-
halten lie. Mit den russischen Zollbehérden und
dem Finanzministerium befindet sich das Unter-
nehmen Gazprom im Streit um die Festsetzung der
Ausfuhrzolle. Entgegen der bisherigen Praxis, wo-
nach der von Gazprom bekanntgegebene (und auf-
grund vertraulicher Verhandlungsfithrung nur
schwer tberpriitbare) Wertumfang der Ausfuhren
besteuert wird, wollen die Behorden eher die Ex-

13 Aufgrund der Zunahme von Fliissiggasanbietern und der
Entdeckung ,,unkonventioneller* Erdgasvorkommen in Nord-
amerika, Asien und Europa wird erwartet, dass die Bedeu-
tung von Gazprom als Lieferant fiir Europa zuriickgeht.
Vgl.: INTERNATIONAL ENERGY AGENCY: Supple-
mentary Report to the Oil Market Report, April 2010.
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portmenge als Bemessungsgrundlage nehmen. Ge-
nerell steht die steuerliche Behandlung von Unter-
nehmen dieses Sektors aber vor einer Reform, da
die Forderbedingungen an einzelnen Lagerstitten
immer schwieriger werden, sodass der Staat nun fiir
Investoren auch Anreize setzen will.

Enge Spielriume bringen Geld- und Finanzpolitik
wieder auf restriktiveren Kurs

Nachdem die Zentralbank zu Beginn der Krise vor
allem zusétzliche Liquiditit fiir den Bankensektor
iiber eine Reihe von Refinanzierungserleichterungen
bereitgestellt hatte, ist sie anderthalb Jahre spiter
dabei, die Sondermafinahmen schrittweise zuriick-
zufahren. Die Liquiditét im Bankensektor ist im ver-
gangenen Jahr bestéindig gestiegen und wird als aus-
reichend angesehen. Das Geldmengenangebot hat
— auch aufgrund der Mehrausgaben des Haushalts
und der Finanzierung des Haushaltsdefizits u. a.
durch Mittelzufliisse aus dem staatlichen Reserve-
fonds — stark zugenommen. Die Inflation ist den-
noch seit geraumer Zeit riicklaufig. Sie lag 2009 im
Jahresdurchschnitt bei 11,7% und ging in den letz-
ten Monaten weiter zuriick (vgl. Abbildung 3).

Abbildung 3:
Verbraucherpreisindex 2007 bis 2010
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Quellen: Bank of Russia: Quarterly Inflation Review, 2010;
Darstellung des IWH.

Die Hauptsorge der Zentralbank ist derzeit, dass
der Kreditfluss noch nicht wieder ausreichend in
Gang gekommen ist und dass die noch immer ge-
ringe Kreditaktivitit der Geschéftsbanken — sie nut-
zen ihre Liquiditét eher dazu, Darlehen aus der Kri-
senzeit zuriickzuzahlen — vor allem die weiteren
Aktivititen des Unternehmenssektors bremst. Vor
diesem Hintergrund senkte die Zentralbank nach ei-
ner Reihe von Zinssenkungsschritten den Leitzins-
satz zum 1. Juni 2010 nochmals um 0,25 Prozent-
punkte. Er liegt jetzt mit 7,75% auf einem fiir
Russland historisch niedrigen Niveau. Die Spiel-
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Abbildung 4:

Nominaler Rubelwechselkurs gegeniiber US-Dollar,
Euro und Wihrungskorb

- Januar 2008 bis April 2010; Index: Januar 2008 = 100 -
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rdume flir weitere Zinssenkungen werden sich je-
doch in der zweiten Jahreshélfte einengen, da auch
die Inflationsverringerung im Zuge einer Belebung
der auBenwirtschaftlichen Konjunktur und einer Zu-
nahme der Rohstoffpreise zum Stillstand kommen
wird.

Fiir die Wechselkurspolitik &dnderten sich die Be-
dingungen in den vergangenen Monaten nach der
Stabilisierung des Kurses nicht mehr grundlegend.
Zuvor hatte die Zentralbank den Rubel gegen den
seit Herbst 2008 wachsenden Abwertungsdruck zu-
nichst durch Devisenverkdufe gestiitzt, was binnen
kurzer Zeit zum Abschmelzen der Wéhrungsreser-
ven um ca. ein Drittel gefiihrt hatte. Vor dem Hin-
tergrund anhaltend starker Abwertungserwartungen
lieB sie den Kurs gegeniiber dem Wahrungskorb aus
US-Dollar und Euro tiber mehrere Wochen in kleinen
Schritten abwerten und nahm anschlieBend, Ende
Januar 2009, durch die zehnprozentige Erweiterung
des Wechselkursbandes einen nochmaligen Ab-
wertungsschritt vor. Der Kurs des Wahrungskorbs
bewegte sich danach innerhalb des Zielkorridors
und wertete bei gestiegener Volatilitdt tendenziell
weiter auf (vgl. Abbildung 4). Dieser Trend ent-
sprach dem wieder einsetzenden Anstieg der Roh-
stoffpreise auf dem Weltmarkt. Nach der Stabilisie-
rungsphase des Wechselkurses hat die Zentralbank
im November 2009 das Wechselkursband wieder
verengt und auflerdem ihre Interventionen am Devi-
senmarkt fortgesetzt. Sie ist seitdem bestrebt — wie
auch in der Zeit vor Ausbruch der Finanzkrise — die
Aufwertung des Rubels durch den Ankauf von
Devisen zu begrenzen.
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Die Spielrdume fiir die Finanzpolitik sind enger
geworden. Nach einem Haushaltsdefizit von 6% in
Relation zum Bruttoinlandsprodukt im vergangenen
Jahr ist das diesjdhrige mit etwa 7% des Brutto-
inlandsprodukts veranschlagt.!4 Zwischen 2000 und
2006 hatte Russland strikte Haushaltsdisziplin ge-
wahrt. Im Umfeld der Duma- und Président-
schaftswahlen 2007 und 2008 jedoch stiegen die
Ausgaben real um bis zu 10% jéhrlich an, und die
Anti-KrisenmaBBnahmen der Regierung im letzten
Jahr lieBen die Ausgaben um weitere 20% steigen.
Die erforderlichen Mittel dafiir kamen nur zu einem
Teil aus dem foderalen Budget, zum anderen Teil aus
dem Reservefonds sowie von der Zentralbank. Der
Reservefonds, der sich aus den Zolleinnahmen auf
Ol- und Gasexporte und den Steuern auf die Ol- und
Gasforderung speist, ist in der gegenwirtigen Krise
ein Hauptinstrument der staatlichen Anti-Krisen-
malBnahmen. Er ging aus dem ehemaligen Sta-
bilisierungsfonds hervor und dient — wie dieser zuvor —
der makrookonomischen Stabilisierung: In Zeiten
niedrigerer Rohstoffpreise oder geringerer Rohstoff-
nachfrage soll er vor allem die Einnahmeeinbuf3en
des Haushalts ausgleichen. Der Umfang des Fonds ist
auf 10% des Bruttoinlandsprodukts begrenzt, dariiber
hinausgehende Mittel werden separat, im Nationalen
Wohlstandsfonds, akkumuliert. Die Mittel dieses
zweiten Fonds werden im In- und Ausland léngerfris-
tig angelegt und sollen spéter zur Finanzierung kiinf-
tiger ReformmalBnahmen eingesetzt werden.

Im Zuge der jlingsten Anti-KrisenmaB3nahmen hat
sich der Umfang des Reservefonds um mehr als
60% verringert, der Nationale Wohlstandsfonds ver-
dreifachte hingegen im gleichen Zeitraum seine
Mittel (vgl. Abbildung 5).

In diesem Jahr werden die Haushaltsausgaben
real um bis zu 10% niedriger liegen als 2009. Das
Finanzministerium will sie auf diesem Niveau fiir
die nichsten Jahre ,einfrieren”. Dabei soll von
kurzfristigen Ausgabevorhaben zu einer langer-
fristigen Perspektive iibergegangen werden. Da
Mehrausgaben aber auch fiir die sozialen Siche-
rungssysteme und fiir weitere Rentenanhebungen
eingeplant sind, iiber die die Duma beschlie3t, wird
sich der Sparkurs unter Umstdnden nur schwer
umsetzen lassen. Bis 2012 soll das Defizit dann
auf 3% in Relation zum BIP zuriickgefiihrt werden.
Das Finanzministerium plant zudem, die Hohe des

14 Den Haushaltsberechnungen liegt die Annahme eines
durchschnittlichen Olpreises der Marke Ural von 58 US-
Dollar/Barrel zugrunde. Dies ist das pessimistische Sze-
nario der Regierung.
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Abbildung 5:

Mittel des Reservefonds und des Nationalen Wohl-
standsfonds 2008 bis 2010
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Quellen: Ministry of Finance of the Russian Federation, 2010;
Darstellung des IWH.

Defizits wieder gesetzlich zu begrenzen, wie es
auch vor der Krise der Fall war. Beginnend mit
dem Jahr 2011 soll wieder eine mehrjahrige Haus-
haltsplanung aufgestellt werden, und die Einnah-
men aus den Rohstoffexporten sollen zukiinftig
—nach Erreichen eines ausbilanzierten Haushalts —
wieder in einen Sonderfonds abgefiihrt werden.
Der russische Finanzminister Kudrin mahnte im
Marz dieses Jahres eine strengere Haushaltsdisziplin
an. Er warnte vor Erwartungen, dass die Einnahmen
des Haushalts aus der Olproduktion mit wieder stei-
gendem Olpreis genauso schnell anstiegen wie in
den 2000er Jahren. Der Anteil der Einnahmen aus
der Besteuerung der Olproduktion werde im Ge-
genteil sogar zuriickgehen. Wiahrend die Produktion
in den letzten Jahren durchschnittlich um etwa 4,5%
im Jahr gestiegen sei, werde sie zukiinftig nur noch
um 1 bis 2% zulegen konnen.!> Zudem wiirden die

15 Investitionsvorhaben im Ol- und Gassektor, in die aus-
landische Investoren eingebunden sind, sind mit groflen
Unsicherheiten behaftet. So erklirte die europiische Shtokman
Development Company im Februar dieses Jahres, dass sie
den Start ihrer Investitionen in ein riesiges Erdgasfeld, mit
dem auch die Produktion von Fliissiggas (NGL) beginnen
sollte, um drei Jahre auf voraussichtlich 2016 verschiebe.
Mit einer endgiiltigen Bestétigung dieses Termins will die
Firma bis 2011 abwarten, bis mehr Klarheit tber die
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staatlichen Finnahmen zukiinftig auch deswegen ge-
ringer sein, weil Unternehmen an schwer erschliel3-
baren Lagerstitten, beispielsweise im dstlichen Sibi-
rien, als Anreiz zum Ausbau ihrer Férderung Steuer-
nachlésse versprochen worden seien.

Erholung der Wirtschaft hiingt von internationa-
lem Umfeld, aber auch von Reformbereitschaft
Russlands ab

Die auBlenwirtschaftlichen Rahmenbedingungen fiir
die russische Wirtschaft haben sich in den letzten
Monaten im Zuge der weltweit anziehenden Roh-
stoffpreise sowie der wieder steigenden Nachfrage
verbessert. Davon und von der internationalen
Konjunkturbelebung werden die Exporte profi-
tieren. Die Importe werden in diesem und dem
nichsten Jahr schwicher expandieren als die Ex-
porte, da sich die binnenwirtschaftliche Nachfrage
erst allméhlich belebt. Daher wird der Auflenbeitrag
in diesem Jahr noch mafBigeblich zum Wachstum
beitragen. Die Binnenwirtschaft wird vor allem {iber
die Belebung des privaten Konsums angeregt wer-
den, da die vergleichsweise niedrige Inflationsrate
und bessere Einkommensaussichten im Laufe des
Jahres dazu beitragen werden, dass der Konsum
wieder zulegt. Die Investitionen hingegen werden
vorerst ihre Talfahrt nur verlangsamen, vor allem
aufgrund der schwachen Ertragslage der Unterneh-
men und angesichts noch immer unzureichender Fi-
nanzierungsbedingungen, und erst im nachsten Jahr
wieder expandieren.

Die Uberwindung der Krisenerscheinungen wird
allerdings ldngere Zeit in Anspruch nehmen, wenn
die Politik nicht nur die akuten wirtschaftlichen und
sozialen Folgen vor allem iiber Finanztransfers be-
heben, sondern auch auf die strukturellen Miss-
stinde reagieren will. Wirtschaftspolitische MaB-
nahmen in diese Richtung werden seit geraumer
Zeit in Russland diskutiert, konkrete Schritte fiir
eine Reformierung sowohl des Finanzsektors wie
auch des Unternehmenssektors fehlen bislang je-
doch. Das Ausmal} der Krise konnte allerdings dazu
fiihren, dass nunmehr entsprechende Ansitze mit
mehr Nachdruck in Angriff genommen werden.
Solange die hohe Abhingigkeit des Unternehmens-
sektors von der auslidndischen Finanzierung beste-
hen bleibt, wird die wirtschaftliche Dynamik nicht
nur von der Entwicklung konjunktureller Einfliisse,
sondern auch stark von den globalen Finanzmarkt-

Entwicklung des Weltgasmarktes bestehe. Vgl. BANK OF
FINLAND: Institute for Economies in Transition, Bofit-
weekly (Russia) vom 05.03.2010.
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entwicklungen bestimmt werden. Vor diesem Hin-
tergrund wird die Expansion des Bruttoinlandspro-
dukts aktuell mit Raten zwischen 3% und 4%
deutlich

geringer ausfallen als im Durchschnitt der letzten
wachstumsdominierten Jahre.

Martina Kdmpfe
(Martina. Kaempfe@iwh-halle.de)

Stadtentwicklung durch Denkmalschutz?
Eine Analyse seiner Regulierungs- und Anreizinstrumente

Fiir die Stadtentwicklung in Ostdeutschland spielen
die Regularien des Denkmalschutzes eine hervorge-
hobene Rolle. Zahlreiche Stidte verfligen noch iiber
ein stadtbildprigendes bauliches kulturelles Erbe.
Als Reaktion auf den in der DDR-Zeit vorange-
schrittenen Verfall dieser historischen Bausubstanz
sind in den Neuen Landern vergleichsweise rigide
Denkmalschutzgesetze erlassen worden. Zusétzlich
wurde im Jahr 1991 das Bund-Lénder-Programm
»Stédtebaulicher Denkmalschutz speziell fiir die
ostdeutschen Stddte ins Leben gerufen.'® In vielen
Stadten haben Denkmalschutzaktivititen zu attrakti-
ven Stadtzentren gefiihrt. Auf der anderen Seite
mehren sich die Anzeichen, dass eine ,,liberzogene™
Denkmalschutz-Politik einen Hemmfaktor flir die
Stadtentwicklung bilden kann. Diesen Interessen-
konflikt thematisiert z. B. der DIHK am Beispiel des
innerstidtischen  Einzelhandels: ,,Uberzogener
Denkmalschutz belastet den innerstddtischen Han-
del und richtet sich im Ergebnis gegen die Stadt
selbst. Er schriankt den Aktionsradius bei Fassaden-
gestaltung, Gestaltung der Geschiftsraume und Au-
Benwerbung ein. Beim Denkmalschutz muss ein
Ausgleich zwischen dem Anliegen, historische Bau-
substanz zu erhalten, und den Einzelhandelsinte-
ressen gefunden werden. 17

Diesbeziiglich stellt sich der Stadtentwicklungs-
politik die Aufgabe, zwischen Schutz- und neuen

16 Das Bund-Lander Programm Stédtebaulicher Denkmal-
schutz zielt darauf ab, bau- und kulturhistorisch wertvolle
Stadtkerne iiber die jeweiligen Einzeldenkmale, Stralen und
Plitze hinaus in ihrer baulichen und strukturellen Eigenart
und Geschlossenheit zu erhalten und zukunftsweisend weiter
zu entwickeln. Die historischen Innenstddte sollen dabei
keinesfalls zu Museen werden, sondern sich zu lebendigen
Orten entwickeln, die auch unter heutigen Bedingungen fiir
Wohnen, Arbeit, Kultur und Freizeit gleichermallen attraktiv
sind.“ Quelle: http://www.Staedtebaulicher-denkmalschutz.de/
programm/das-programm/ index.php (Zugriff am 14.06.2010).

17 DIHK (Hrsg.): Innenstddte beleben — Stadtregionen stér-
ken. 10 Forderungen der Wirtschaft an die Politik. Berlin
2001, S. 15. Der Hinweis sei angebracht, dass das Werturteil,
bestimmte Denkmalschutzregeln als ,,liberzogen einzustu-
fen, durchaus préferenzabhingig ist.
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Nutzungsinteressen so abzuwégen, dass Innenstédte
von den belebenden Impulsen neuer Investoren pro-
fitieren, ohne ihr ,historisches Gesicht* zu verlie-
ren, das eine Stadt im Standortwettbewerb um
Haushalte, Unternehmen und Touristen attraktiver
macht. In stadtentwicklungspolitischer Hinsicht ist
zusétzlich von Belang, dass denkmalschiitzerische
Aktivititen tiber die bloBe Bewahrung des baulichen
kulturellen Erbes hinaus in der Lage sind, die Identi-
fikation der Bewohner mit ihrer Stadt sowie deren
Selbstbewusstsein zu stirken. Diese Entwicklungs-
ressource wachsenden ,,Biirgerstolzes* entfaltet sich
aber nicht von selbst, sondern bedarf einer entspre-
chend geschickten Politik.

Dieser Beitrag geht der Frage nach der Bedeu-
tung von Denkmalen!® und des Denkmalschutzes
fiir die Stadtentwicklung nach. Er ist als Uber-
blicksartikel und Politikfeld-Analyse angelegt, der
die wichtigsten Begrifflichkeiten und analytischen
Perspektiven einfiihrt, Informationen zur raumlichen
Verbreitung von Baudenkmalen!® liefert und das
politische Regulierungsgeflecht an Schutzrechten,
Investitionsforderoptionen und Foérderprogrammen
darstellt.

Die 6konomische Perspektive: Regulierungs-
komplex Denkmalschutz reduziert Optionen der
Landnutzung, ...

Mit dem Thema des Denkmalschutzes haben sich
aus stadtokonomischer Perspektive bisher nur we-
nige Arbeiten befasst.20 Ankniipfungspunkte an die

18 Die Termini ,,Denkmale und ,,Denkmaéler* werden hier als
deckungsgleich verstanden.

19 Als Baudenkmale gelten — im Unterschied zu beweglichen,
Boden- und Gartendenkmalen — mit dem Boden fest ver-
bundene und aus Baustoffen hergestellte bauliche Anlagen.
Vgl. MARTIN, D.; KRAUTZBERGER, M. (Hrsg.): Hand-
buch Denkmalschutz und Denkmalpflege, 2. iiberarb. u.
erw. Aufl. Miinchen 2006, S. 90 f.

20 Ausfiihrlicher haben in den letzten Jahren Kulturokonomen
dieses Thema im Rahmen der cultural heritage economics
behandelt. Vgl. dazu verschiedene Beitrdge in HUTTER, M.;
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