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Ziel: Entkopplung

Die Neuausrichtung der russischen Wirtschaft
und ihre Auswirkungen auf die Beziehungen
zum Westen
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Ziel: Entkopplung

Die Neuausrichtung der russischen Wirtschaft und ihre Auswirkungen

auf die Beziehungen zum Westen

Einstieg

Seit dem Beginn des russischen Einmarsches in der Ukrai-
ne wurde immer wieder der wirtschaftliche Zusammen-
bruch Russlands vorausgesagt. In der Tat gab es viele An-
zeichen, die diese Vermutung bestatigten: In den ersten
Monaten des Krieges gingen der Automobilindustrie

die Teile aus, so dass Fabriken geschlossen oder stillgelegt
werden mussten, wahrend Russlands Fahigkeit, Ol und Gas
zu exportieren, aufgrund westlicher Sanktionen gefahrdet
war. Gleichzeitig verlieR eine grofse Zahl westlicher Unter-
nehmen den russischen Markt.

Doch die russische Wirtschaft hat tberlebt und befindet
sich sogar auf einem Wachstumspfad. Zur Stabilisierung
der wirtschaftlichen Entwicklung, aber auch als Reaktion
auf die militarischen Niederlagen in der Ukraine im Som-
mer 2022, hat die russische Regierung einen Strategiewech-
sel vollzogen, der als Militar- oder Kriegskeynesianismus
bezeichnet wird. Der Kriegskeynesianismus ist eine Form
der staatlichen makrodkonomischen Steuerung, die darauf
abzielt, durch eine Erhéhung der Ristungsausgaben die ge-
samtwirtschaftliche Nachfrage zu steigern. Der staatliche
Bedarf an Ristungsgltern ist ein effektives Konjunkturpro-
gramm. Der russische Finanzminister Anton Siluanow be-
ziffert den Nachfrageimpuls in den Jahren 2022 bis 2024
auf insgesamt 10 Prozent des jahrlichen Bruttoinlandspro-
duktes. Das sorgt fir hohe Wachstumsraten: 2023 stieg die
Wirtschaftsleistung um 3,6 Prozent und im vergangenen
Jahr um 4,1 Prozent.

Die staatliche Nachfrage nach Ristungsgutern fuhrt zu ei-
nem massiven Anstieg der Industrieproduktion, vor allem
im Bereich der Waffenproduktion, aber auch bei den ein-
schlagigen Zulieferern. Die Hauptnutznieflier der neuen
makroékonomischen Politik des Staates sind die traditio-
nell industrialisierten Regionen im Westen Russlands und
im Ural. Die Arbeitslosigkeit liegt mit 2,4 Prozent auf ei-
nem historischen Tiefstand und es herrscht akuter Arbeits-
kraftemangel. Seit dem russischen Einmarsch in der Ukrai-
ne sind zwei Millionen neue Jobs geschaffen worden. Zum
grofdten Teil in der Rustungsindustrie, Zulieferbranchen und
bei der Armee.

Der Kriegskeynesianismus kann jedoch nicht allein auf die
staatliche Nachfragepolitik reduziert werden. Seit dem Ein-
marsch in die Ukraine vollzieht die russische Regierung
eine graduelle Abkehr von ihrer traditionellen monetaristi-

schen Finanzpolitik. Dies zeigt sich in der Einflthrung von
Kapitalverkehrskontrollen und der seit Januar 2025 in Kraft
getretenen Steuerreform. Der bisherige Einheitssteuersatz
(Flat Tax) ist durch einen progressiven Einkommensteuerta-
rif ersetzt worden, der hohe Einkommen deutlich starker be-
steuert als zuvor (22 Prozent anstatt 13 Prozent). Aufenpoli-
tisch vollzieht Russland einen Schwenk nach Asien. Die in-
tensivierten Beziehungen zur Eurasischen Wirtschaftsunion,
den BRICS und Afrika sind eine Reaktion auf den anhalten-
den Konflikt mit der EU und den USA und haben langfristi-
ge geopolitische und geodkonomische Auswirkungen.

Der Kurswechsel in der Wirtschafts-, Finanz- und AulRenpo-
litik ist Teil einer langfristigen politischen Strategie, die ins-
besondere von nationalkonservativen Fraktionen in der rus-
sischen Elite vorangetrieben wird und an bestehende Stra-
tegien wie die Importsubstitution anknlpft (Jaitner 2023).
Der gezielte Aufbau industrieller Kapazitaten im Land soll
einen neuen Zyklus technologischer Innovationen in Gang
setzen und Russland unabhangiger von internationalen
Handelskonflikten machen. Dies erhéhe, so das Kalkul

der national-konservativen Strategen, den Einfluss des Lan-
des in der sich herausbildenden multipolaren Weltordnung.
Die Malknahmen der Regierung zur Férderung der produk-
tiven Sektoren starken die Position einheimischer Unter-
nehmer auf dem Binnenmarkt. Diese kritisieren die Abhan-
gigkeit des Landes vom Rohstoffexport, insbesondere von
Ol und Gas und fordern seit Jahrzehnten eine gezielte Fér-
derung der einheimischen Industrie durch eine aktive staat-
liche Nachfragepolitik.

Allerdings trifft das national-konservative Programm nicht
in allen Teilen der russischen Wirtschaft auf ungeteilte Zu-
stimmung. Als globaler Rohstofflieferant ist die russische
Okonomie stark vom Freihandel abhidngig. Doch mit dem
Einmarsch in die Ukraine sind die Exporte in den wichtigs-
ten Absatzmarkt fur Ol und Gas, die Europaische Union,
stark rucklaufig. Dadurch haben Unternehmen wie Gaz-
prom schwere Einnahmeverluste erlitten. Infolgedessen
sind die Sanktionen zu einem Streitthema geworden.

Je langer sie in Kraft bleiben, desto langer durfte die russi-
sche Fuhrung an ihrem neuen Kurs festhalten. Die natio-
nalkonservativen Fraktionen haben daher ein Interesse dar-
an, den Konflikt aufrechtzuerhalten, da die wirtschaftliche
Abkopplung vom Westen strategischen Zielen in der Wirt-
schafts- und AuRenpolitik entspricht.

In der Analyse der Politik von Staat und Regierung nimmt
die russische Wirtschaftspolitik oft eine untergeordnete
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Bedeutung ein. Stattdessen fokussieren die meisten Unter-
suchungen auf die Person Wladimir Putins und sein engs-
tes Umfeld. Die Analyse der Auseinandersetzungen zwi-
schen national-konservativen und neoliberalen Fraktionen
um den Kurs des Landes erméglicht langfristige 6konomi-
sche Dynamiken in den Blick zu nehmen, die das Regie-
rungshandeln bis zu Beginn und wahrend des Krieges
maRgeblich mitbestimmen.

Russland - ein globaler Rohstofflieferant

Die Auflosung der Sowjetunion und die kapitalistische
Transformation haben die Wirtschaft der Russischen Féde-
ration tiefgreifend verandert. Die Regierung unter Prasident
Boris Jelzin setzte auf eine neoliberale Schocktherapie,

die sich dadurch auszeichnete, dass Finanzmaérkte deregu-
liert und tarifare Handelshindernisse in kiirzester Zeit abge-
baut wurden. Die Folge war ein rasanter Deindustrialisie-
rungsprozess. Nimmt man das Jahr 1990 als Ausgangsjahr
mit dem Indexwert 100 fiel die Industrieproduktion bis 1998
auf 45,8 Prozent. Zu den wichtigen wirtschaftlichen Sekto-
ren entwickelten sich der Rohstoffsektor, die Buntmetallur-
gie sowie die Eisen-, Stahl-, Chemie- und petrochemische
Industrie.

Die Folge dieser Politik war ein beispielloser wirtschaftli-
cher Niedergang. Nach Angaben des US-Okonom Joseph
Stiglitz (2002) waren die volkswirtschaftlichen Verluste
Russlands gemessen am Bruttoinlandsprodukt sogar noch
groRer als wahrend des 2. Weltkrieges. Der Verarmung
breiter gesellschaftlicher Schichten stand die Entstehung
einer russischen Oligarchie gegenuber, die durch dubiose
Privatisierungsprozesse und hochspekulative Geschéafts-
praktiken zu Vermégen gekommen und eng mit der politi-
schen Fihrung verbunden war.

In den ersten beiden Amtszeiten Wladimir Putins (2000-
2008) wurde die Abhangigkeit vom Rohstoffsektor sogar
noch vertieft. Allein der Anteil von Ol- und Gas an den Ge-
samtexporten belauft sich auf durchschnittlich 60 Prozent.
Bertcksichtigt man den Anteil landwirtschaftlicher Produk-
te und anderer Rohstoffe entfallen knapp 80 Prozent aller
russischen Exporte auf den extraktiven Sektor. Demgegen-
Uber geht der Anteil von Hochtechnologiegiitern am Ge-
samtexport kontinuierlich zurtick. Mit Ausnahme der RUs-
tungs- und Atomindustrie sinkt die internationale Konkur-
renzfahigkeit russischer Firmen aus den produktiven
Sektoren seit den 1990er Jahren kontinuierlich.

Das national-konservative
Modernisierungsprogramm

Das national-konservative Lager in Russland verflgt Gber
keine direkte parteipolitische Basis. Es handelt sich um ei-
nen Sammlungsbegriff fir eine lose Koalition aus Politi-
ker:innen, Intellektuellen aus Wissenschaft und Medien,
aber auch fuhrender Mitglieder religioser Gemeinschaften
wie der orthodoxen Kirche. Gemeinsam ist ihnen eine anti-
liberale Grundhaltung, ein Bekenntnis zum grofsrussischen

4 Friedrich-Ebert-Stiftung e.V.

Nationalismus und eine Forderung nach einem industriepo-
litischen Modernisierungsprogramm.

Der Ausgangspunkt des national-konservativen Denkens
ist die traumatische Erfahrung der Schocktherapie

der 1990er Jahre, die daraus resultierende Massenarmut,
der Zusammenbruch staatlicher Ordnung und der interna-
tionale Bedeutungsverlust Russlands. Die wirtschaftliche
Abhéangigkeit vom Rohstoffsektor schwacht nach Ansicht
des Okonomen Sergej Glasjew, einem der Vordenker des
national-konservativen Lagers, den internationalen Einfluss
des Landes noch weiter. Dies bedeute angesichts der sich
verscharfenden geopolitischen Konkurrenz ein Risiko fur
die nationale Sicherheit.

Als Antwort fordert Glasjew ein schuldenfinanziertes Kon-
junkturprogramm zur Starkung der produzierenden Sekto-
ren. Die Rickkehr zur staatlichen Industriepolitik erfordert
einen Bruch mit der neoliberalen Wirtschafts- und Finanz-
politik der meisten russischen Regierungen. Eine Voraus-
setzung daflr ist die politische Kontrolle tUber die Zentral-
bank, eine Bastion der neoliberalen Fraktion, und

die Durchsetzung von Kapitalverkehrskontrollen. Der un-
kontrollierte Geldabfluss, so Glasjew, habe die Wirtschafts-
krisen von 1998, 2008 und 2014 zusatzlich verscharft. Vor-
bilder fur eine erfolgreiche russische Industriepolitik sind
far ihn Japan, Stdkorea und China mit ihrem staatskapita-
listischen Entwicklungsmodell.

Dabei kommt Andrej Belousow eine Schlisselrolle zu.

Der im Mai 2024 ernannte Verteidigungsminister reprasen-
tiert die unter Putin geférderten Staatsmanager, eine hand-
verlesene Gruppe loyaler Spitzenpolitiker:innen und Biro-
kraten, die Leitungsfunktionen in der wachsenden Zahl
staatlicher Unternehmen erlangen. Belousow begann seine
politische Karriere 2006 unter dem neoliberalen Wirt-
schaftsminister German Gref, schloss sich dann aber dem
national-konservativen Lager an und reprasentiert damit
den ideologischen Wertewandel eines wachsenden Teils
der russischen Elite. Als erfahrener Manager muss Belou-
sow nicht nur die Rustungsproduktion effizienter organisie-
ren. Die staatliche Férderung der Branche soll technologi-
sche Innovationen férdern und der gesamten Wirtschaft ei-
nen Modernisierungsschub verleihen.

Weitere Forderungen des national-konservativen Lagers
sind eine starkere Binnenorientierung der Wirtschaft im
Rahmen eines Programms zur Importsubstitution und auf
politischer Ebene der Aufbau neuer Allianzen, um die sich
herausbildende multipolare Ordnung aktiv mitzugestalten.
Diese Biindnispolitik hat insbesondere China, den postsow-
jetischen Raum und den Nahen Osten im Auge. Diese
Wende nach Asien folgt auch einem wirtschaftspolitischen
Kalkdl. Denn die gezielte Forderung einer exportorientier-
ten Fertigungsindustrie verbessert deren internationale
Konkurrenzfahigkeit. Was Belousow fur dringend notwen-
dig halt: ,Heute sind unsere Waren nicht in China, nicht in
Indien, nicht in Vietnam®. Also mUsse Russland Druck aus-
Uben, ,damit die Waren dorthin gelangen, wir missen Wett-



bewerbsvorteile fir unsere Produzenten schaffen (Kommer-
sant 2023)".

Die Modernisierung der russischen
Rohstoffwirtschaft

Als Alternative zum Kriegskeynesianismus fordert das neo-
liberal orientierte Rohstofflager eine Modernisierung

des extraktiven Wirtschaftsmodells. Der Okonom Wladimir
Mau (2016: 2) konstatierte bereits im Jahr 2016 eine ,struk-
turelle Krise” der russischen Wirtschaft. Genau wie die Na-
tional-Konservativen besteht fir Mau das Hauptproblem in
der Heterogenitat der russischen Volkswirtschaft, d.h.

der Koexistenz einer internationalisierten exportorientierten
Rohstoffbranche und der binnenorientierten Industrie. Mau
dreht das Argument jedoch um: Als Wachstumstreiber
macht er das transnationale Rohstoffkapital aus, wahrend
die nicht-konkurrenzfahige industrielle Struktur ein Hemm-
nis fur die Wirtschaftsentwicklung darstelle (Mau 2016: 5).

Folglich soll die Orientierung auf den Rohstoffexport bei-
behalten, aber den Bedrfnissen eines grinen Kapitalismus
angepasst werden. Durch technologische Innovation und
die ErschlieRung neuer Rohstoffquellen kénnte Russland,
so die ldee, zu einem der groRten Wasserstoffproduzenten
aufsteigen und diesen dank der bestehenden Pipelinenetz-
werke nach Europa exportieren. Im Zentrum der moderni-
sierten Rohstoffstrategie steht die Arktis, deren umfangrei-
che Bodenschatze durch den Klimawandel leichter zugang-
lich werden.

Zudem verflgt Russland Uber viele Rohstoffe, die in einer
grinkapitalistischen Industrie nachgefragt werden. So ver-
zichtete die EU bisher auf Sanktionen gegen den weltweit
grofiten Nickel-Produzenten Norilsk Nickel sowie dessen
Haupteigentimer und Putin-Vertrauten Wladimir Potanin.
Nickel ist ein wichtiger Bestandeteil fir die Produktion von
Batterien. Zudem ist der Konzern mit einem Marktanteil
von 40 Prozent einer der wichtigsten Produzenten von Pal-
ladium, das in Katalysatoren und Halbleitern verwendet
wird. Russische Rohstofffirmen, so die Uberlegung, kénn-
ten den Bedarf europdischer Industrieunternehmen bedie-
nen. Der Aufbau neuer transnationaler Lieferketten entlang
den Bedurfnissen einer dekarbonisierten Wirtschaft soll
eine Modernisierung der einheimischen Wirtschaft einlei-
ten.

Die Auseinandersetzungen in der russischen Elite um

den wirtschaftspolitischen Kurs stehen in direktem Zusam-
menhang mit dem weiteren Verlauf des Ukrainekriegs und
den Fortbestand der Sanktionen. Im Gegensatz zum natio-
nal-konservativen Lager setzt das Rohstofflager auf enge
Wirtschaftsbeziehungen mit der EU und den USA. Diese
seien nicht nur die wirtschaftlich wichtigsten, sondern auch
die wettbewerbsstarksten Absatzmarkte. Eine vertiefte In-
tegration des postsowjetischen Raums im Rahmen der Eu-
rasischen Union vermindere die Konkurrenzfahigkeit russi-
scher Firmen, so Mau. Im Rohstoffgeschaft engagierte Oli-
garchen hegen zudem die Hoffnung, die EU und die USA

kénnten im Falle eines Friedensabkommens ihre Sanktio-
nen aufheben. Darauf setzt etwa der Aluminiummagnat
Oleg Deripaska, der den Ukrainekrieg im August 2024 ge-
genlber der japanischen Zeitung ,Nikkei Asia“ als ,wahn-
sinnig“ bezeichnet und einen ,sofortigen, bedingungslosen
Waffenstillstand” gefordert hat (Reuters 2024).

Neue gesellschaftliche Biindnisse: Der Konflikt
mit dem Westen wird zum Dauerzustand

Obwohl Putin die Abhangigkeit vom Rohstoffexport seit
den 2000er Jahren wiederholt kritisiert hat, folgten darauf
lange keine ernsthaften Schritte zur Starkung der produzie-
renden Sektoren. Dies anderte sich erst mit der Verabschie-
dung der westlichen Sanktionen infolge des ersten Ukrai-
ne-Krieges im Jahr 2014. Daraufhin griindete die russische
Regierung eine Kommission zur Importsubstitution. Diese,
kommentiert die liberale Wirtschaftszeitung Kommersant,
beanspruche im Hinblick auf den Firmensektor Vollmach-
ten, die ,seit 1993-1994 weder das Wirtschaftsministerium
noch ... das Industrieministerium oder andere Ministerien®
jemals hatten (Kommersant 2015). Durch die Griindung ein-
flussreicher Kommissionen wird der Ubergang zur Indust-
riepolitik in Staat und Regierung langfristig verankert. Da-
mit verschiebt sich das Krafteverhaltnis innerhalb der russi-
schen Elite zu Gunsten binnenorientierter Unternehmen
und mit ihnen verbundener national-konservativer Krafte.

Zu den Profiteuren des Kriegskeynesianismus gehéren
auch die Angestellten in der Industrie. Diese sind die gro-
3en Verlierer der kapitalistischen Transformation

der 1990er Jahre und haben unter der Deindustrialisierung
stark zu leiden. Doch 2024 stiegen die durchschnittlichen
Gehalter in diesen Sektoren um 19 Prozent gegenulber

dem Vorjahr. Der Lohnanstieg in der Rustungsindustrie
samt Zulieferbranchen ist sogar noch héher. Die Lohnzu-
wachse starken den Konsum und tragen damit zum Wirt-
schaftsaufschwung bei. Die verbesserte sozio-6konomische
Lage hat die Zustimmung dieser gesellschaftlichen Schich-
ten zum politischen Kurs der Regierung deutlich erhéht
und ist ein wichtiger Grund dafir, warum die Proteste ge-
gen den Krieg bisher keine Massenwirkung entfalten. Da-
mit, so scheint es, kann die Putin-Administration ihre Herr-
schaftsbasis Uber die Elite und die Teile der stadtischen
Mittelschicht erweitern.

Gleichzeitig entsteht im Zuge des wirtschaftspolitischen
Kurswechsels eine neue einflussreiche, schichtentbergrei-
fende Koalition: Das Management und die Belegschaften
der produzierenden Industrie haben dieselben Interessen
wie die national-konservativen Krafte. Beide setzen auf ei-
nen Dauerkonflikt mit Westen (und der Ukraine) oder zu-
mindest die Fortsetzung des Kriegskeynesianismus, von
dem die einen materiell, die anderen politisch profitieren.
Dies untermauert der frihere russische Industrieminister,
Denis Manturow, mit der Aussage: ,Wir sind sehr an

der Verldngerung der Sanktionen gegen Russland interessiert
(Innosmi 2017)“. Denn die Aufrechterhaltung der Sanktio-
nen - und die damit einhergehende wirtschaftliche
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Entkopplung Russlands vom Westen — foérdere die Entwick-
lung der einheimischen Industrieproduktion. Damit wachst
der Druck auf die Regierung, die grofdrussische, antiliberale
Ausrichtung von Staat und Politik fortzusetzen.

Die protektionistische und nachfrageorientierte Wirt-
schaftspolitik des Kriegskeynesianismus bedient jedoch
nicht nur die Interessen der produzierenden Sektoren, son-
dern auch der Oligarchie. Trotz der westlichen Sanktionen
ist die Zahl der russischen Milliardare weiter gestiegen und
erreichte 2024 ihren vorlaufigen Hochststand. Die stammen
Uberwiegend immer noch aus der Rohstoffbranche und vor
allem dem Ol- und Gassektor. Ein wichtiger Grund hierfur
durfte sein, dass Russland die einbrechenden Rohstoffex-
porte nach Europa durch die steigende Nachfrage aus Asi-
en (insbesondere China, Indien und die Turkei) teilweise
kompensieren kann. Diese Entwicklung dirfte die Bestre-
bungen einer russischen Wende nach Asien weiter be-
schleunigen.

Die Riistungsindustrie als Lokomotive
wirtschaftlicher Entwicklung? Das russische
Paradox

Es spricht vieles dafiir, dass der Ubergang zum Kriegs-
keynesianismus einen dauerhaften Kurswechsel der russi-
schen Regierung einlautet. Die diplomatischen Beziehun-
gen zur EU und der Ukraine durften sich auch im Falle ei-
nes Friedensschlusses nicht signifikant verbessern.

Im Gegenteil, beide Seiten stufen die jeweils andere als
grofite Gefahr flr die nationale Sicherheit ein und begrin-
den damit ihre militarischen Aufristungsprogramme. Dari-
ber hinaus beschleunigt die Wirtschaftspolitik von US-Pra-
sident Donald Trump bereits bestehende De-Globalisie-
rungsprozesse. Die Argumente der US-Regierung fir ihre
Industriepolitik ahneln denen der Putin-Administration,
derzufolge der Kurswechsel eine notwendige Reaktion auf
die sich herausbildende multipolare Weltordnung und die
damit einhergehenden Herausforderungen fir die nationale
Sicherheit darstelle.

Es ist jedoch zu bezweifeln, ob es der russischen Regierung
gelingt, mit dem Kriegskeynesianismus einen langanhalten-
den Wirtschaftsaufschwung in Gang zu setzen, der kinftig
Uber den Ristungssektor hinaus eine Breitenwirkung entfal-
tet und Innovationspotenziale freisetzt. Dagegen spricht ei-
nerseits die geringe Diversifizierung der russischen Indust-
rie. Andererseits sind keine Strategien absehbar, die mogli-
che technologische Innovationen aus dem Rlstungssektor
fur eine nachhaltige Entwicklung des schwachen Konsum-
glterbereichs nutzbar machen kénnte.

Tatsachlich sind weder der Kriegskeynesianismus noch

ein modernisiertes aber immer noch auf den Rohstoffex-
port orientiertes Wirtschaftsmodell geeignet, die vielfalti-
gen Herausforderungen zu bewaltigen, die auf die russische
Gesellschaft zukommen. Im Gegenteil werden beide Mo-
delle die bestehenden Widerspriiche nur verscharfen. Das
wird zum einen in den wachsenden Lohnunterschieden
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deutlich. Im Dienstleistungssektor sind prekare Arbeitsver-
haltnisse und niedrige Lohne besonders weit verbreitet. Die
organisierten Streiks wie der der Kurierfahrergewerkschaft
im Jahr 2023 machen dies deutlich. Dartber hinaus steigt
die Zahl der Familien, deren Angehérige im Krieg gefallen
sind oder die das Land infolge des Krieges verlassen haben
und oft unter prekaren Bedingungen im Ausland leben.
Zum anderen nehmen die Entwicklungsunterschiede zwi-
schen den Regionen zu, denn wahrend die industriellen
Zentren im Ural und Westrussland von der staatlichen
Nachfrage nach Ristungsgutern profitieren, fallen der
Nordkaukasus und der arktische Norden weiter zurtck.

Die Grenzen der national-konservativen Modernisierungs-
strategie zeigen sich auch im AuRenhandel. Russische Un-
ternehmen konzentrieren sich viel starker auf die BRICS-
Lander und den globalen Stden als noch vor zehn Jahren.
Wahrend die USA und die EU auf eine Abkopplung von
China drangen, vertiefen Russland und China ihre techno-
logische Zusammenarbeit ber den Verteidigungssektor hi-
naus. Schon vor der russischen Invasion stellte das Carne-
gie-Institut fest, dass sich Russland in aller Stille in

eine technologische ,,Pax Sinica“ integriert (Carnegie-Insti-
tut 2021). Auch der Handel mit den Mitgliedstaaten der Eu-
rasischen Wirtschaftsunion (EAWU) sowie mit Indien, dem
Iran und Afrika gewinnt zunehmend an Bedeutung. Auffal-
lig ist, dass Russland nicht nur Rohstoffe in diese Lander
liefert, sondern dass neben der traditionell internationali-
sierten Ristungsindustrie auch der agroindustrielle Kom-
plex, der IT-Sektor und der Maschinenbau zunehmend ver-
suchen, neue Markte zu erschlielRen.

Die Wirtschaftsbeziehungen zu China verdeutlichen jedoch
die Abhangigkeit Russlands im Hochtechnologiegtiterbe-
reich, die auch fur den Handel mit westeuropdischen Lan-
dern, insbesondere Deutschland, typisch war. Die Russi-
sche Foderation exportiert hauptsachlich Rohstoffe (fossile
Energie), wahrend sie im Gegenzug Maschinen, Ausris-
tungsgegenstande und Konsumguter importiert. Ein wichti-
ger Unterschied besteht jedoch darin, dass China (noch)
grofse Mengen an Ristungsgitern von Russland kauft.

Szenarien fir eine kiinftige Entwicklung
Russlands

Die kiinftige Entwicklung Russlands ist eng mit dem weite-
ren Verlauf des Krieges verknipft, das gilt auch fur

die Okonomie. Im Folgenden werden drei verschiedene
Szenarien erértert, die zum gegenwartigen Zeitpunkt még-
lich erscheinen.

Schneller Friedensschluss

Sollte bis Jahresende eine Einigung Uber ein Friedensab-
kommen erzielt werden, dirfte dies vor allem auf Kosten
der Ukraine gehen, die voraussichtlich weitreichende Ge-
bietsverluste und moéglicherweise andere Auflagen hinneh-
men musste. Doch ein solches Szenario sollte nicht dar(-
ber hinwegtauschen, dass die Kosten fir die russische Seite



héher sein kénnten, als sie im ersten Augenblick erschei-
nen. Erstens sind die finanziellen Aufwendungen, die fur
den Aufbau der vom Krieg zerstérten Gebiete nétig sein
werden, betrachtlich und beanspruchen knappe Ressour-
cen, die fir Investitionen und die Diversifizierung der Oko-
nomie fehlen. Die begrenzten finanziellen Mittel kénnen
nicht durch Einsparungen bei den Ristungsausgaben aus-
geglichen werden. Denn wie oben bereits gesagt dirfte
der Verteidigungshaushalt auch nach dem Krieg auf einem
hohen Niveau verharren.

Dariber hinaus dirfte die internationale Unterstitzung far
Gebietsannexionen sehr gering sein. Dies erschwert die rus-
sischen BemuUhungen, die auRenpolitischen Beziehungen
mit den Landern Asiens und Afrika zu diversifizieren.

Das gilt besonders fur die postsowjetischen Staaten, die
die russischen Hegemoniebestrebungen mit grofier Sorge
beobachten. Eine verstarkte Integration im Rahmen der Eu-
rasischen Wirtschaftsunion durfte ausbleiben, was dem na-
tional-konservativen Modernisierungsprojekt einen Damp-
fer versetzen wirde.

Ein rascher Friedensschluss hatte zudem innenpolitische
Folgen. Voraussichtlich wirde der Einfluss der national-
konservativen Krafte weiter steigen und das schichteniber-
greifende Bundnis zwischen Management und Angestell-
ten der industriellen Sektoren gestarkt. Dies macht

ein Festhalten am national-konservativen Modernisierungs-
projekt wahrscheinlich und erschwert eine kiinftige Anna-
herung an den Westen.

Fortdauern der Kampfhandlungen

Im Falle fortdauernder Kampfhandlungen steigt der Druck
auf die Regierung, die hohen Ristungsausgaben aufrecht-
zuerhalten. Bisher greift die russische Regierung zur Finan-
zierung u.a. auf die betrachtlichen Devisenreserven zurick.
Allerdings gehen die Mittel dafiir zunehmend zuriick.

Da die im Westen deponierten russischen Devisenvermé-
gen eingefroren wurden, verfligt die Putin-Administration
nur noch Uber Mittel aus dem Nationalen Vermégensfonds.
Doch dessen liquide Reserven sind von 117 Milliarden US-
Dollar auf 31 Milliarden (November 2024) geschmolzen.

Hinzu kommt, dass sich die konjunkturelle Entwicklung ab-
zuschwachen droht. Fir das Jahr 2025 prognostiziert

die russische Zentralbank einen Riickgang des Wachstums
auf 2,5 Prozent. Derweil bleibt die Inflation auf einem ho-
hen Niveau und erreichte im Mérz 2025 10,3 Prozent, was
den héchsten Stand seit dem Beginn des russischen Uber-
falls auf die Ukraine im Februar 2023 darstellt. Zwar kén-
nen die Lohnzuwéachse in den produzierenden Sektoren
die Teuerung der Lebenshaltungskosten ausgleichen und
die Lage der Beschaftigten sogar verbessern, aber das gilt
nicht fur den Dienstleistungssektor, in dem die Realein-
kommen deutlich sinken.

Es ist durchaus wahrscheinlich, dass Russland die hohen
Ausgaben trotz dieser negativen Entwicklungen Gber einen

Zeitraum von zwei bis drei Jahren fortsetzen kann. Aller-
dings drohen sich die gesellschaftlichen Spannungen (ins-
besondere die soziale und regionale Ungleichheit) zu ver-
scharfen.

Russischer Staatsbankrott

Aktuelle Untersuchungen spekulieren aufgrund der hohen
Finanzierungskosten des Kriegskeynesianismus immer hau-
figer Uber einen russischen Staatsbankrott. Zwar ist

die Schuldenquote des russischen Staates relativ gering.
Allerdings wird ein Grofteil der Kriegskosten Uber aulRer-
budgetdre Ausgaben finanziert. Hinzu kommt die hohe
Verschuldung des Privatsektors.

Die auRerbudgetare Kriegsverschuldung Russlands erhéht
das systemische Kreditrisiko sowohl kurz- als auch mittel-
fristig. Die hohen Zinssatze treiben die Notlage der Unter-
nehmen in die Hohe und lassen weit verbreitete Insolven-
zen beflrchten. Die differenzierte Analyse Russia’s Hidden
War Debt des Okonomen Craig Kennedy (2025) kommt zu
dem Schluss, dass die russische Regierung vor einem Di-
lemma stehe: Sollte keine drastische Kirzung der Kriegs-
ausgaben erfolgen, drohe entweder ein erhéhtes Risiko fau-
ler Kredite und die Gefahr einer Finanzkrise oder eine dras-
tische Erhéhung des Haushaltsdefizits.

Deshalb ist es naheliegend, dass die russische Regierung
kein Interesse an einem endlosen Krieg hat. Denn je langer
die hohen Kriegskosten finanziert werden missen, desto
grofler ist das Risiko umfangreicher Kreditausfalle. Dariber
hinaus besteht ein grolRes Interesse an Sanktionserleichte-
rungen, um die Umschuldung nach dem Krieg und die Wie-
deraufristung zu unterstitzen. Neben der Aufhebung

der Sanktionen im Finanzsektor ware besonders eine Lo-
ckerung der Olsanktionen sowie die Wiederaufnahme der
Gaslieferungen Uber die Pipelines nach Europa eine Mog-
lichkeit, die Refinanzierungsmoglichkeiten des russischen
Staates zu verbessern.

Trotz der sich verschlechternden Finanzierungsbedingun-
gen ist ein Staatsbankrott des russischen Staates nicht un-
mittelbar absehbar. Allerdings stellen sie einen Anreiz in
den kommenden Verhandlungsprozessen dar, die in Kombi-
nation mit einem Abbau der Sanktionen zu einer diploma-
tischen Losung des Ukraine-Krieges beitragen kénnten.

Ziel: Entkopplung 7
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