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ussland scheint in einer Entwick-

lungsfalle zu stecken. Um das Wirt-
schaftswachstum zu beschleunigen,
sind Investitionen in die Modernisierung und
Erweiterung der Produktionskapazitdten er-
forderlich. Investoren kommen aber nur dann,
wenn sie eine funktionierende Infrastruktur
vorfinden. Fur deutsche Unternehmen mit
Niederlassungsabsichten ist dieses Thema von
hochster Brisanz. Die Ratingagentur Expert
geht dem Thema mit ihrem Ranking der rus-
sischen Regionen auf den Grund.
Expert veroffentlichte im Dezember 2013
ein aktuelles Rating der russischen Regionen,
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in dem das Investitionspotenzial und das In-
vestitionsrisiko bewertet werden. Neben die-
ser Klassifizierung der Regionen nahm Expert
zusatzlich eine Einteilung von Investitionen
nach Branchen. Demnach flossen Investiti-
onen insbesondere in Industriezweige und
Marktsegmente, die durch fiskalische und an-
dere Fordermallnahmen des Staates kinstlich
gestltzt wurden. Dazu zahlten unter anderem
der Werkzeugmaschinenbau, die chemische
Industrie und der Fahrzeugbau.

Generell kam Expert zu dem Schluss, dass
die Regionen mehr Finanzmittel bendtigen,
um den bitter notwendigen Infrastrukturaus-
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bau erfolgreich vorantreiben zu kénnen. Zu-
schisse aus dem foderalen Budget fir die Re-
gionalhaushalte durften 2014 aber nur knapp
bemessen ausfallen. Die Steuereinnahmen in
den Regionen sprudeln wegen des derzei-
tigen Nullwachstums der Wirtschaft kaum. Im
laufenden Jahr werden die Nuancierungen
zwischen den einzelnen Regionen sogar noch
starker als bislang auftreten. Fur deutsche Un-
ternehmen mit Niederlassungsabsichten ist
die Entwicklung hochst brisant.

Grundlegend gelangte Expert zu der Fest-
stellung, dass sich das Investitionsrisiko in
Russland nach drei Stabilisierungsjahren in-



zwischen wieder erhoht. Die Situation in den
Regionen ist zwar weniger dramatisch als
noch zu Zeiten der Finanzmarktkrise 2009.
Doch muss die aktuelle Lage dennoch als kri-
tisch eingeschatzt werden.

Gemal3 Auswertung der ersten drei Quar-
tale 2013 ist das Wirtschaftswachstum in 31
von insgesamt 83 Regionen gefallen. In der
verarbeitenden Industrie war sogar ein Ruck-
gang in 36 Regionen zu beklagen. Entwickelt
hat sich die Industrie lediglich in denjenigen
Gebietskorperschaften, die eine vergleichs-
weise diversifizierte Wirtschaftsstruktur auf-
weisen und die gleichzeitig unter Investoren
ein positives Image aufrecht erhalten konnten.
Dazu gehorten zum Beispiel die Regionen Ka-
luga und Uljanowsk. Aber selbst hier hat das
Wachstum an Dynamik verloren.

Die Industrie in den Wachstumsregionen
produziert Uberwiegend fur den Inlandsmarkt.
Da in den Jahren 2012 und 2013 das Realein-
kommen im offentlichen Dienst teilweise si-
gnifikant gestiegen ist, gleichzeitig aber auch
in der Privatwirtschaft, sendete der private
Konsum wichtige Wachstumsimpulse an die
Wirtschaft aus. Parallel dazu trieb der Staat den
Wohnungsbau voran.

In strukturschwachen Regionen, in denen es
zusatzlich kaum Steigerungen der Realeinkom-
men zu verzeichnen gab, blieben notwendige
Investitionen weitgehend aus. Hier waren we-
der nennenswerte Fortschritte beim Ausbau
der Infrastruktur noch bei der Errichtung von
Produktionskapazitdten zu verzeichnen. Alar-
mierend ist in diesem Zusammenhang, dass
sich in der wachstumsschwachen Kategorie
zwei Drittel aller russischen Regionen befinden.

Zu den Top-Regionen mit dem geringsten
Investitionsrisiko und dem hdchsten Investiti-
onspotenzial gehodrten 2013 laut Ratingagen-
tur Expert die Stadt Moskau nebst Umland,
Sankt Petersburg, das Gebiet Krasnodar und
die Republik Tatarstan. Wie Standard & Poor’s
bemerkte, entfielen auf die beiden letztge-
nannten Gebietskorperschaften in den Jahren
2012 und 2013 etwa 25 Prozent aller Kredite
aus dem foderalen Haushalt im Rahmen der
Regionalférderung.

Dort, wo die Infrastruktur weitgehend aus-
gebaut ist oder sich in Vollendung befindet,
waren folgerichtig auch die meisten Unter-
nehmensansiedlungen zu verzeichnen. Dies
traf unter anderem auf die Gebiete Kaluga,
Leningrad, Uljanowsk, Rostow und Tatarstan
zu. Ein weiterer Ausbau der Infrastruktur, auch
in anderen Regionen, gehdrt damit zu den
wichtigsten Politikempfehlungen von Expert.
Doch werden hierfir 2014 finanzielle Schwie-
rigkeiten vorhergesehen.

So weisen die Haushalte in zwei Dritteln al-
ler Regionen Defizite auf. Die ZuflUsse aus der
Besteuerung von Unternehmensgewinnen,

ein wichtiger Einnahmeposten der Regionen,
sind 2013 um etwa zwolf Prozent gefallen. Im
Ergebnis steigt die Verschuldung der Regio-
nalhaushalte weiter teils erheblich an. Auch
die Einnahmesituation im Foderalbudget stellt
sich angesichts stagnierender Exportpreise auf
Kohlenwasserstoffe als schwierig dar. Aktuell
sehen die Haushaltsplanungen der Foderal-
regierung fir 2014 eine Regionalférderung in
Hohe von 80 Milliarden Rubel (etwa 1,7 Milliar-
den Euro) vor. Im Vorjahr flossen 160 Milliarden
Rubel - allerdings war 2013 urspriinglich auch
nur die Halfte der tatsdchlich Uberwiesenen
Summe geplant.

Ein qualitativer Unterschied in der Regional-
forderung durfte 2014 darin bestehen, dass die
Transfers vorwiegend zur Deckung laufender
Ausgaben und zur Bedienung der Schulden in
den Regionen genutzt werden durften — und
weniger zur Projektfinanzierung. Ein Ausbau
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Gebietskorperschaften mildern, am derzei-
tigen Zustand der Infrastruktur dndert sich da-
durch aber nur wenig.

Prasident Putin hat Ende 2013 das erste
Mal explizit innere Ursachen fir die schwa-
che Wachstumsdynamik im grofiten FI&-
chenstaat der Welt verantwortlich gemacht.
Gleichzeitig schlug er den Gouverneuren vor,
das Beispiel Uljanowsk zu studieren, wo frisch
angesiedelten  Unternehmen  zweijdhrige
Ferien auf Regional- und Kommunalsteuern
eingerdumt werden. Darlber hinaus habe er
mit dem foderalen Finanzminister diskutiert,
ob Regionen, die fortgesetzt Geld in Indus-
trie- und Technologieparks stecken, nicht
bestimmte Foderalsteuern drei Jahre lang
zurlick erhalten konnten. Dabei soll es sich
um diejenigen Foderalsteuern handeln, die
neu angesiedelte Unternehmen zu entrich-
ten haben.
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Investoren gehen dorthin, wo die Infrastruktur weitgehend

der Infrastruktur auf Pump scheidet bei dem
daflr benétigten Finanzvolumen weitgehend
aus. Einen Ausweg konnte die Gewinnung pri-
vater Investoren im Rahmen von Public-Private-
Partnership-Projekten (PPP) bieten. Doch muss
entgegen anderslautender Beteuerungen aus
der Politik weiterhin auf ein foderales PPP-Ge-
setz gewartet werden.

Aus diesem Grund hat das Finanzministe-
rium angedeutet, dass es eine Verldngerung
der Laufzeit fUr staatliche Altkredite sowie eine
Abldsung kommerzieller durch staatliche Dar-
lehen zu Gunsten der Regionen erwdgt. Diese
Malnahmen kdnnten die Finanznot in einigen

ausgebaut ist. Zum Beispiel nach Rostow am Don.

Prasident Putin hat die Finanznot in einigen
Regionen aber durchaus mit zu verantwor-
ten. Mit seinen 2012 abgegebenen Wahlver-
sprechen, die Gehalter im offentlichen Dienst
aufzustocken, die Investitionen in das Gesund-
heits- und Bildungswesens zu erhéhen sowie
den sozialen Wohnungsbau voranzutreiben,
hat er die Personal- und Sozialausgaben lan-
desweit anschwellen lassen. Und langst nicht
alle Versprechen muss in diesem Zusammen-
hang die Foderation finanzieren. Aktuell ma-
chen die Personal- und Sozialausgaben in 23
Regionen zwischen 70 und 75 Prozent an allen
Haushaltsausgaben aus.)
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