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Zusammenfassung

Der Krieg gegen die Ukraine wird in der mittel- bis langfristigen Perspektive fiir Russland tiefgreifende wirt-
schaftliche Konsequenzen haben. Die Struktur der russischen Okonomie zeigt, dass eine innovative Erneue-
rung aufgrund historisch gewachsener institutioneller Barrieren nicht moglich erscheint. Die Abhingigkeit
vom Rohstoffsektor konnte zu weiterer Deindustrialisierung oder zu einer importsubstituierenden Industria-
lisierung auf niedrigem Niveau fithren. Gemeinsam mit dem Importschock, den Russland wegen der Sank-
tionen erleidet, werden diese Entwicklungen den Wohlstandsverlust verstirken.

Strukturelle Schwichen einer
Rohstoff6konomie: historische und
theoretische Griinde

Der russische Angriffskrieg auf die Ukraine hat die
Weltlage politisch und 6konomisch verindert. Fiir die
kiinftige politische Kooperation mit Russland unter
dem gegenwirtigen Regime gibt es derzeit keine kon-
struktive Perspektive. Das gilt ebenso fiir die 6konomi-
sche Entwicklung. Die russische Fiihrung selbst hat ihre
politischen und wirtschaftlichen Optionen faktisch auf
China, die Tiirkei, Indien und einige Randstaaten ver-
lagert. Zusitzlich sind die gegenwirtigen und zu erwar-
tenden Probleme der russischen Volkswirtschaft geprigt
von historisch gewachsenen Strukturen des Wirtschafts-
systems, das riickwirtsgewandt ist. Die Aussichten fiir
die russische Volkswirtschaft sind alles andere als rosig.

Strukturelle Defizite der russischen Volkswirtschaft
Als Wladimir Putin im Jahre 1999 das Millennium Mani-
fest — eine Abhandlung tiber die Lage der Nation — ver-
fasste, stand das Land am Abgrund. Die makrodkono-
mische Situation war angesichts von Kapitalflucht und
De-Investitionen im Zuge der Schuldenkrise des Jahres
1998 angespannt und so attestierte der damalige russi-
sche Ministerprisident seinem Land multiple Schwi-
chen: Ein nicht funktionierendes Rechtssystem, geringe
Investitionen, technologische Riickstinde sowie ein
niedriger Lebensstandard schwichten Russlands welt-
politische Position und gefihrdeten die Zukunft. Ver-
stirkt wurde diese negative Wahrnehmung in Russland
durch die vom Westen seit den 1980er Jahren gespie-
gelte historische Riickstindigkeit, die einen Anschluss
an internationale Standards verhindert hitte. Diese Posi-
tionierung ist nicht iiberwunden; sie hat historisch-insti-
tutionelle Griinde, die lange zuriickliegen und die wirt-
schaftlichen Strukturen bis in die Gegenwart prigen.
Putins Vision und Versprechen im Jahre 1999 waren
es, Russland in ein neues Zeitalter des Wohlstands zu

fithren, das auf einer innovationsbildenden Okonomie
basieren sollte. Dafiir hitte Russland einen grundle-
genden strukturellen und institutionellen Wandel voll-
ziehen miissen, um die Dominanz des Rohstoffsektors,
seit Jahrzehnten die Stiitze der russischen Wirtschaft, zu
durchbrechen und Raum fiir neue Sektoren in der verar-
beitenden Industrie zuzulassen. Eine schnelle Erholung
aus der Wirtschaftskrise von 1998 war aber zunichst nur
durch eine Stabilisierung der Staatsfinanzen und eine
Férderung der wettbewerbsintensivsten Industrien zu
erwarten, sodass das Wirtschaftswachstum durch den
Export von Rohstoffen angetrieben wurde, deren Preise
sich in den frithen 2000er Jahren stabilisierten. Die
Opportunititskosten fiir die Umstellung auf neue Sek-
toren waren zu diesem Zeitpunkt gewaltig und schienen
politisch nicht tragbar. Denn infolge der hohen Roh-
stoffpreise stiegen die entsprechenden Exporte Russ-
lands zwischen 1999 und 2007 stark an und brachten
dem Land einen enormen Handelsbilanziiberschuss als
eine Art Windfall-Profit.

Russland ist eine Robstoffkonomie

Alle Indikatoren zeigen heute, dass Russland struktu-

rell als Rohstoff6konomie verharrt und institutionell sta-

gniert oder gar regrediert. Der Autoritarismus des poli-
tischen System Putins versucht dieses (selbst bedingte)

Versagen durch Strategien wie GrofSmachtattitiiden oder

Wertkonservatismus zu iiberdecken. Allerdings galten

diese Schwichen schon vor dem Angriff auf die Ukraine.

Die russische Wirtschaftsstruktur lisst sich historisch

und theoretisch wie folgt skizzieren:

*  Aus wirtschaftshistorischer Perspektive: Wirtschaft-
liches Wachstum wurde in Russland durch massive
quantitative Mobilisierung von Produktionsfaktoren
erzielt, zeitweise unter Inkaufnahme hoher Verluste
an Humankapital. Institutionelle Barrieren verhin-
dern nachhaltig eine diversifizierte industrielle Ent-
wicklung. Der lange Schatten der Sowjetunion liegt
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iiber der russischen Wirtschaftsstruktur und verhin-
dert die Durchsetzung marktwirtschaftlicher Prin-
zipien sowie die Herausbildung einer innovativen
Unternehmerkultur.

*  Aus wirtschaftstheoretischer Perspektive: Die heraus-
ragende Stellung des dominanten Rohstoffsektors
in der russischen Okonomie ist auf eine pfadabhin-
gige Entwicklung zuriickzufiihren, die eine Umstel-
lung auf andere Sektoren verhindert. Der Export-
boom von Rohstoffen verdringt das Verarbeitende
Gewerbe, deren Produkte aufgrund der Aufwer-
tung des Rubels sowohl auf dem Weltmarkt als
auch gegeniiber Importprodukten nicht konkur-
renzfihig sind. Dieses als Hollindische Krankbeit
bekannte Phinomen fiihrt zur Deindustrialisierung
und zur Zementierung der herausragenden Stellung
des Rohstoffsektors.

¢ Bereits diese Befunde erdffnen die Aussicht auf eine
anhaltend schwache, wenn nicht — bezogen auf das
Pro-Kopf-Einkommen — schrumpfende Entwick-
lung. Denn die strukturellen Hemmnisse und insti-
tutionellen Mingel werden kiinftig nicht mehr wie
bisher durch die Erlése aus dem Export von Res-
sourcen kompensiert werden, und es gibt keine Aus-
sicht auf eine sinnvolle Nutzung dieser Einnahmen.

Sanktionen als Beschleuniger struktureller
Verwerfungen

Bereits seit der volkerrechtswidrigen Annexion der Krim
im Jahr 2014 fiigen die Wirtschaftssanktionen des Wes-
tens der russischen Volkswirtschaft Schaden zu. Das
umfassende westliche Sanktionsregime ab Februar 2022
erschwert den Marktzugang Russlands deutlich. Die fiir
einen forcierten Strukturwandel benétigten Technolo-
gieprodukte sind nur schwer zu erhalten und das Engage-
ment auslindischer Unternehmen hat sich bereits eini-
gen Jahren deutlich reduziert. So ist der Abstand der
heimischen Industrie zum Weltstandard vielfach grofer
geworden. Die Importbeschrinkungen bei Technologie-
produkten und die Isolierung des Finanzsystems diirf-
ten dabei am wichtigsten sein, auch wenn noch immer
kein umfassendes Digitalembargo, wie ein Importver-
bot von Geriten oder das Abschneiden vom Internet,
durchgesetzt wurde.

Tiirkei, China und Ex-Sowjetstaaten als neue Partner
Russlands

Alternative Handelspartner, allen voran China, kén-
nen den Westen sowohl als Import- als auch als Export-
markt auf absehbare Zeit nicht adiquat ersetzen. Erste
Entwicklungen zeigen, dass alternative Handelspartner
zwar vom Decoupling des Westens von Russland pro-
fitieren kénnen, und vereinzelt mehr Ausfuhren nach
Russland verzeichnen. Allerdings sind die Importe aus

Indien, China oder Brasilien seit Ausbruch des Krieges
im Vergleich zu den Vorkriegswerten nur leicht gestiegen
oder sogar gesunken. Treffenderweise zogen die Exporte
aus der Tiirkei nach Russland sowie aus dem Dunstkreis
der ehemaligen UdSSR, der Gemeinschaft unabhingiger
Staaten (GuS), stark an. Auf der russischen Exportseite
wird hingegen erst dann ein addquater Ersatz fiir Europa
gefunden sein, wenn eine entsprechende Infrastrukeur
wie Pipelines oder LNG-Terminals aufgebaut ist. Olex-
porte gehen nach China, Indien und Nordafrika, aller-
dings unter massiven marktbedingten Preisabschligen.

Fortschritt durch Riickschritt?

Die Energieexporte Russlands haben sich daher volu-
menmiflig deutlich reduziert, wertmifSig aufgrund star-
ker Preissteigerungen bei Gas jedoch zugelegt, sodass
die Handelsiiberschiisse angestiegen sind und der
Rubel iiberbewertet ist. Die russische Regierung sieht
sich angesichts des schlecht verlaufenden militdrischen
Feldzuges und der zunechmenden Belastung der heimi-
schen Bevélkerung durch hohe Inflation genétigt, genau
jene Mafinahmen zu verstirken, die der Holldndischen
Krankheit weiter Vorschub leisten: Férderung des mili-
tir-industriellen Komplexes sowie die soziale Abfede-
rung der Teuerungseffekte fiir die Privaten.

Langfristig wird Russland grofle wirtschaftliche
Schiden hinnehmen miissen, wie selbst die Szenarien
aus kremlnahen Institutionen zeigen. So sollen die staat-
lichen Mindereinnahmen aus fehlenden Erdélgeschiften
mit Europa ab dem Jahr 2027 jahrlich 6,6 Milliarden
Dollar betragen. Riickginge in den Produktionsvolu-
mina der Rohstoffindustrien werden aufgrund wegfal-
lender Mirkte nicht mehr ausgeschlossen, wie es aus
geleakten internen Strategiepapieren heif3t, sodass diese
Verluste nicht vollstindig kompensierbar sind. Dieser
negativen Entwicklung vorgreifend zeigt das Technolo-
gieembargo bereits seine Wirkung in einem anderen Sek-
tor, obwohl es dem Regime noch gelingt, tiber Liicken
im Sanktionsregime und durch Schmuggel dem teil-
weise zu entgehen. So kann in Russland weiterhin west-
liche Software eingesetzt und akrtualisiert werden und
Hardware-Elektronik gelangt auf den Markt.

Es wiire falsch zu argumentieren, dass Russland die
Wirkung von Sanktionen nicht spiiren wiirde. Sanktio-
nen treffen das russische Geschiftsmodell stark, da Russ-
land —anders als die ehemalige Sowjetunion — viel stirker
in globale Wertschépfungsketten abhiingig integriert ist.
Die Frage ist vielmehr, wie sich Russland vor dem Hin-
tergrund der bestehenden Sanktionen entwickeln wird.

Verhalten multinationaler Unternehmen und Ausweg
China

Dazu lohnt ein Blick auf das Verhalten der auslindi-
schen Unternehmen, die in Russland aktiv sind. Denn
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im Zuge der staatlich verhingten internationalen Sank-
tionen reagierten zahlreiche multinationale, vor allem

westliche Unternehmen auf den Uberfall Russlands auf
die Ukraine. Sie fuhren ihr Russlandgeschift zuriick,
reduzierten Investitionen, stiefSen Anteile an russi-
schen Firmen ab oder belieferten den russischen Markt

nicht mehr. Eine Vielzahl dieser unterschiedlichen Ent-
scheidungen der Unternehmen fand dabei im Schatten,
abseits des Sanktionsregimes statt, auch im profitablen

Energiesektor. Mehr als die Hilfte der deutschen Unter-
nehmen mit investivem Engagement hat sich bereits

aus Russland komplett zuriickgezogen. Amerikanische

und andere westliche Unternechmen fahren ihnliche

Divestment-Strategien.

Inwieweit China aus geostrategischen Griinden iiber
eine politisch gestiitzte Investitionsstrategie Russlands
Industrie stirken will und damit den Wiederaufbau
sowie die technologische Ertiichtigung der russischen
Industrie verfolgt, bleibt abzuwarten. Vorerst ist die chi-
nesische Position davon geprigt, Russland als Oppo-
nent des Systemrivalen USA zu stirken, aber tatsichlich
mehr verbal als durch praktische Hilfe oder Unterstiit-
zung. Mittelfristig diirfte China stirker auf die Regeln
des Volkerrechts achten, die es selbst bei seinem Auf-
stieg immer eingefordert hat. Insofern erscheinen eine
gewisse Flexibilitit und Anpassung der chinesischen
Position denkbar. Die Annahme jedenfalls, dass China
Russland vorbehaltlos unterstiitzt, und zwar auf lingere
Sicht, ist nicht per se plausibel.

Das Geschiiftsmodell Russlands wird infrage gestellt
Die Projektion makroskonomischer Indikatoren zeigt,
dass Russland insgesamt einen Riickgang seiner Wirt-
schaftsleistung im unteren einstelligen Bereich in den
Jahren 2022 und 2023 erleiden diirfte. Damit fiele die
Schrumpfung der Wirtschaft geringer aus als in der
Finanzkrise 2008 und wire deutlich schwicher als in
den postsowjetischen Umbruchjahren 1992 — 1994, als
zweistellige BIP-Riickginge zu verzeichnen waren. Zen-
tral fiir die kurzfristige Stabilisierung der russischen
Okonomie nach Ausbruch des Krieges war die Geldpo-
litik. Durch das entschiedene Agieren der Zentralbank-
chefin Elwira Nabiullina konnte die Inflation auf einem
mittleren Niveau stabilisiert werden; allerdings erfordert
die notwendige Importsubstituierung massive Anlage-
investitionen, die nur bei niedrigeren Zinsen erreicht
werden kdnnen, was nach massiver Zinsanhebung im
Friihjahr die deutliche Herabsetzung im Laufe des Jahres
2022 erklirt. Der moderate Riickgang des BIP istauf die
hohen Energieexporte Russlands zuriickzufiihren, denn
der Konsum und die Investitionen sind stark riickliu-
fig und auch die Industrieproduktion geht zuriick. Der
hohe Gaspreis gleicht den Mengenriickgang im Export
noch aus, allerdings wird auf absehbare Zeit ein Gasem-

bargo die Einnahmen herunterdriicken, vor allem wenn
russische Energieprodukte nur noch mit Preisnachlissen
auf den verbliebenen Mirkten abgesetzt werden kénnen.

Mit anderen Worten: Das Geschiftsmodell der rus-
sischen Okonomie — Rohstoffexporte nach Europa und
Import von Hochtechnologie — wird durch Sanktio-
nen und Gegensanktionen massiv geschwicht. Zusitz-
lich war das Geschiftsmodell ohnehin schon durch die
Klimapolitik der EU bedroht, weil die russischen Ener-
gierohstoffe durch Dekarbonisierung einen wichtigen
Absatzmarkt verlieren. Parallel dazu findet ein veritabler
Braindrain statt, der Russland vor gewaltige Herausfor-
derungen stellt, den industriellen Niedergang zu stoppen.

Abseits der Statistiken: Der demografische Exodus
Ein schwierig zu kalkulierender Effeke des Krieges und der
Sanktionen sind die demografischen Konsequenzen. Der
negative makrookonomische Trend und sinkende Real-
Iohne fiihren zusammen mit der stirker werdenden staat-
lichen Repression und nicht zuletzt durch die Teilmobi-
lisierung zu einer Auswanderungswelle, insbesondere in
benachbarte Linder mit freien Visaregelungen fiir Russen
wie die Tiirkei, Aserbaidschan und Georgien. Vor allem
die im September 2022 angeordnete Teilmobilmachung
hat diesen Effeke verstirke, sodass hier von einem spiirba-
ren Exodus an Humankapital gesprochen werden kann.
Das renommierte Lewada-Institut mafd in einer
Umfrage, dass die gesellschaftliche Zufriedenheit nach
Bekanntwerden der Teilmobilmachung Ende September
2022 stark einbrach und die Stimmung unter der russi-
schen Bevélkerung einen historischen Tiefstand erreichte.
Zudem duflerte erstmals seit Kriegsbeginn eine deutliche
Mehrheit grofle Sorgen tiber die Situation in der Ukraine.
Der Riickhalt fiir den Krieg schwindet und die 6konomi-
schen Riicklagen des Landes werden langsam, aber stetig
verbraucht. Die Verarmung der Russen wird voranschrei-
ten, wohingegen die staatliche Propaganda ihre verfiihre-
rischen Dienste effektiv zu nutzen scheint, wenn fast 70
Prozent der Befragten sich als freie Biirger sihen. Russ-
land ist auf dem Weg zu einem totalitdren Staat zu werden.
Dabher flichen seit Kriegsbeginn Hunderttausende
aus dem Land und seit der Teilmobilisierung steigen
diese Zahlen nochmals. Russland veréffentlicht keine
Migrationsstatistiken, sodass die Anzahl der Auswande-
rungen lediglich geschitzt werden kann. Bereits Mitte
Mirz, nur zwei Wochen nach Kriegsausbruch, sollen
iiber 300.000 Personen das Land verlassen haben, die
iiberwiegende Mehrheit unter ihnen ist gebildet, jung,
hochqualifiziert und minnlich, was die wirtschaftliche
Entwicklung des Landes auf Jahrzehnte empfindlich
treffen wird. Zudem scheint das Ende der Fahnenstange
noch nicht erreicht, denn je linger der Krieg dauert und
je intensiver die Repression im Land wird, desto mehr
Push-Faktoren wird es fiir potenzielle Emigranten geben.
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Dabei verstirkt der Exodus an Arbeitskriften durch
den Krieg ein schon linger bestehendes demografisches
Problem in Russland. Niedrige Geburtenraten, geringe
Lebenserwartung, Alkoholismus und Auswanderung
setzen der russischen Wirtschaft zu. Die Regierung ver-
sucht mit Umbildungsprogrammen und Anreizen dem
Exodus an qualifizierten Arbeitskriften entgegenzuwir-
ken. Ob diese Mafinahmen den Trend umkehren kénnen,
ist hochst fraglich, weil bereits in den Vorkriegsjahren
in Russland ein massiver Braindrain zu verzeichnen war.

Russland als Sowjetunion 2.0: Perspektive
eines Verfalls
Mingel im Ordnungsrahmen, robuste Korruption und
ineffiziente Biirokratien verursachen Unberechenbarkeit
und entwerten Investitionsbedingungen, die in solchen
ewigen Potentialskonomien ohnehin immer nur miih-
sam gestaltet werden. Hinzu kommt, dass der éffentli-
che Sektor schon linger expandiert und privates Unter-
nehmertum bedringt. Bereits seit Mitte der 2000er Jahre
sorgt sich die russische Regierung besonders um strate-
gisch wichtige Sektoren wie die Energiewirtschaft und
tendiert — wie beim Projekt Sachalin 2 — dazu, auslin-
dische Beteiligungen nicht nur fiir die Zukunft zu ver-
hindern, sondern auch bestehende Vertrige auszuhebeln.
So hatte Russland bereits mit dieser »neuen Industriepo-
litik«, die mit Verweis auf die Notwendigkeit nationa-
ler Champions begriindet wurde, als Investitionsstand-
ort viel von dem Vertrauen eingebiif§t, dass es durch die
mutigen Reformen im Bereich des Marktzugangs und der
Besteuerung nach der Jahrtausendwende errungen hatte.
Diese Mischung aus iiberkommener sektoraler
Industriepolitik und gezielten politischen Prestigepro-
jekten entsprang einer Tradition, die Modernisierung
von oben zu steuern. Dieses Modell hat nirgends lange

getragen. In dieser Hinsicht kehrt sich das Geschifts-
modell Russlands mit dem einstigen Rohstoffsegen in
einen Rohstofffluch um. Die starke Abhingigkeit vom
Rohstoffexport wird im Hinblick auf eine Abkopplung
des Westens zum Verhiingnis. Die industrielle Entwick-
lung wird mafgeblich davon abhingen, wie sich russi-
sche Produzenten von wichtigen Technologien des Wes-
tens unabhingig machen kénnen. Hier spielt vor allem
China eine entscheidende Rolle, das in einigen Bran-
chen bereits der wichtigste Lieferant fiir die russischen
Industrien ist, aber insbesondere im High-Tech Bereich
die westlichen Importe noch nicht ersetzen kann.

Vor diesem Hintergrund mag man den Angriff auf
die Ukraine als politischen und ékonomischen Selbst-
mord deuten, denn keines der identifizierten Probleme
wird geldst, alles wird stattdessen auf mittlere und lin-
gere Sicht schlimmer. Man kann den Angriff aber auch
als Mittel der letzten Wahl deuten, da in Kenntnis der
Probleme der volkswirtschaftliche Niedergang ebenso
unausweichlich erscheinen muss wie eine dann dro-
hende politische Destabilisierung. Der Krieg dient als
Instrument einer Innenpolitik, die mangels Fortschritts
und Erfolg nur noch auflenpolitisch gerahmt wird.

Die historische Gréfle Russlands, seine territoriale
Ausdeutung, das operettenhafte Gehabe im Kreml sind
die offenbar tragenden Botschaften fiir eine Gesellschaft,
die eigentlich keinen Grund hat, historische Bedeutung —
jenseits der Kultur —zu verspiiren. Weder das zaristische
Regime noch die Sowjetdiktatur bieten dafiir Anlass.
Gesellschaften leben im Hier und Jetzt sowie in Hoffnun-
gen und Erwartungen — in beiden Kontexten hat Putin
tatsichlich nichts anzubieten. Und so droht aus Russ-
land eine Sowjetunion 2.0. zu werden: unabsehbar aus
okonomischem und gesellschaftlichem Verfall kodiert.
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STATISTIK

Russlands Wirtschaft nach dem Angriff auf die Ukraine

Grafik 1: Projektion makro6konomischer Indikatoren fiir Russland 2022/23, Oktober 2022, in %
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