Auszug aus: Markte und Trends 2022
Russland: Wachstumstrend zeigt nach unten

Zwei Jahre ohne Wahltermine erlauben der Regierung, den Fokus auf die Konsolidierung des
p Haushalts zu richten. Die restriktive Geldpolitik dampft das Wachstum zusatzlich.
Die russische Wirtschaft diirfte 2021um 3,7 % gewachsen sein. Bereits im Sommer lag das Bruttoinlandsprodukt
leicht tiber dem Vorkrisenniveau. Damit ist der Erholungsprozess nach der Pandemie weitgehend abgeschlossen.
Fiir 2022 rechnen wir mit einer Abschwiéchung auf 2,7 %. Der starke Impuls vom hohen Olpreis wird allmahlich
nachlassen. Dazu kommt, dass der Olsektor sein Potenzial nicht voll entfalten kann, da die Férderbeschrinkungen
der OPEC bis mindestens April 2022 in Kraft bleiben.

2020 2021 2022 2023 . . . .
s P P Die westlichen Sanktionen werden erneut verldngert.
BIP, real % gg. Vj. -31 3,7 2,7 2,0 . . .. .

- - GroRere Privatisierungen mit nennenswertem Inte-
Inflationsrate % gg. Vj. 34 7,0 58 4,2 . . . .
Arbeitslosenquote % 58 50 45 43 resse auslandischer Investoren sind daher nicht zu
Budgetsaldo %desBP  -38 12 .02 07 erwarten, was die Diversifizierung der Wirtschaft weg
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Die Pandemie ist hingegen kein erwdhnenswertes Risiko mehr. Zwar wurde das Ziel einer Impfabdeckung von
60 % der Bevdlkerung bisher klar verfehlt, aber Russland hatte schon im ersten Pandemiejahr im internationalen
Vergleich wenig strikte Beschrankungen eingefiihrt und wird auch 2022 davon absehen.
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der Leitzins um 3,25 Prozent-
punkte auf 7,5 % angehoben
und fiir Dezember 2021 oder Anfang 2022 rechnen wir mit einer weiteren Zinserh6hung. Mit nachlassendem
Preisauftrieb durfte ab Ende 2022 die Geldpolitik allmahlich lockerer werden.
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Das Thema Nachhaltigkeit spielt in Russland keine groRe Rolle, mit Ausnahme der Staatsfinanzen. Aus Sicht der
Regierung ist jetzt ein guter Zeitpunkt fiir fiskalische Konsolidierung. Die ndchsten Prasidentschaftswahlen ste-
hen erstim Marz 2024 an. Bei den Parlamentswahlen im September kam die Regierungspartei ,,Geeintes Russ-
land“ zwar nur auf etwa 50 % der Stimmen, bei einem Verlust von sechs Prozentpunkten. Aufgrund der zahlrei-
chen Direktmandate verfiigt sie in der Duma aber tiber eine komfortable Zweidrittel-Mehrheit, was ihr die Mdglich-
keit gibt, weiterhin Verfassungsanderungen durchzufiihren.

Ab 2022 wird auf einen Konsolidierungskurs eingeschwenkt, auch um angesichts der Sanktionen Reserven aufzu-
bauen. Das Ziel eines Haushaltsiiberschusses von 1 % des BIP diirfte fast erreicht werden. Der Anstieg der Staats-
ausgaben wird deutlich gebremst. Prasident Putins Prestigevorhaben, die 13 ,Nationalen Projekte* mit einem Vo-
lumen von 360 Mrd. US-Dollar, sollen erst 2024 beginnen. Die Verzdgerung belastet die privaten Unternehmen
starker als die ohnehin finanziell solide aufgestellten Staatsunternehmen. Insgesamt wird dadurch das Wachs-
tumspotenzial eingeschrankt.
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