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Vorwort

Die vorliegende Arbeit wurde im November 1995 als Dissertationsschrift am
Alfred-Weber-Institut der Universitdt Heidelberg abgegeben. Abweichend von
der herrschenden Meinung kam ich damals zu dem Ergebnis, daB8 eine nachhal-
tige Stabilisierung des russischen Geldwesens mittelfristig nicht moglich sei.
Insbesondere war nach vielen Jahrzehnten Planwirtschaft nicht mit der ziigigen
Einfiihrung der institutionellen Rahmenbedingungen flir ein stabiles, marktwirt-
schaftliches Geldwesen zu rechnen. Um diese These zu belegen, untersuchte ich
unter Zuhilfenahme der Institutionenokonomik, welche in Markwirtschaften un-
bekannten Hindernisse den Aufbau der nétigen Rahmenbedingungen in RuB-
land erschwerten und welche Aufwinde nétig waren, um diese Hindernisse zu
iiberwinden. Heute, fast fiinf Jahre nach Abschluf3 der Arbeit, bietet die russi-
sche Volkswirtschaft ein widerspriichliches Bild. Die Inflationsrate konnte in
den vergangenen Jahren auf einem erstaunlich niedrigen Niveau gehalten wer-
den. Gleichzeitig jedoch bestehen die institutionellen Méngel fort. Vor allem ist
die Finanzdisziplin der Wirtschaftssubjekte weiterhin gering. Das zeigt sich et-
wa an den noch immer hohen Riickstinden bei Lohnzahlungen oder im Ge-
schiftsgebaren des Bankensektors.

Der Wert der Arbeit besteht aus heutiger Sicht in dem Beitrag, den sie zum
Verstindnis dieser ungewdhnlichen Situation leisten kann. Es sind gerade die
Mingel bei den institutionellen Rahmenbedingungen - wie zum Beispiel dem
Konkursrecht, der Bankenaufsicht, aber auch dem Verstindnis fiir Geld als
knappes Gut -, die das aus marktwirtschaftlicher Sicht widerspriichliche Bild
ermoglichen.

Bei der Lektiire der Arbeit werden jedoch nicht nur diese grundlegenden Zu-
sammenhénge klar. Vielmehr kann der Leser, der mit der heutigen Lage in Ruf3-
land vertraut ist, durch einen Vergleich mit der Situation des Jahres 1995 auch
erkennen, welche Fortschritte seitdem erzielt wurden und welche Fiille an Re-
formen bis zu einer wirklichen Stabilisierung noch nétig sein wird.

Fiir die Aufarbeitung der Druckvorlage bedanke ich mich herzlich bei Anne
Draeger.

Hamburg, Mai 2000 Johann Butting
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Einleitung

RuBland steht heute vor der Aufgabe, im Zuge der Transformation seines
Wirtschaftssystems auch sein Geldwesen neu zu gestalten. In Marktwirtschaften
dient Geld als Tausch- und Wertaufbewahrungsmittel sowie als Recheneinheit.
Demgegeniiber diente Geld in der Sowjetunion lediglich als Recheneinheit und
als Instrument zur Kontrolle der Staatsbetriebe. Als Tausch- und Wert-
aufbewahrungsmittel wurde es — wie unten zu zeigen — nur sehr eingeschrénkt
verwendet.

Die grundlegenden Schritte zur Umwandlung des sowjetischen Geldwesens
wurden Anfang 1992 unternommen. Am 1. Januar setzte die russische Regie-
rung ein radikales Reformprogramm in Kraft, das unter anderem die Liberalisie-
rung fast aller Preise verfiigte und den freien Handel von Giitern, Dienstlei-
stungen und Arbeitskraft gestattete. Seitdem existieren die wichtigsten Grund-
voraussetzungen, damit Geld auch in Ruflland ohne Einschriankung als Tausch-
und Wertaufbewahrungsmittel dienen kann.

Diese Reformen reichen jedoch nicht aus. Nur ein stabiles Geld kann ein
effizientes Tausch- und Wertaufbewahrungsmittel und eine effiziente Rechen-
einheit sein. In RuBlland brach mit der Freigabe der Preise im Januar 1992 eine
schwere Inflation aus, die bis zum heutigen Tage — dem 1. Oktober 1995 —
anhilt. Sucht man nach den Ursachen dieser Inflation, so wird deutlich, daf3
viele zentrale Institutionen des Geldwesens in RuBland weiterhin von der plan-
wirtschaftlichen Vergangenheit geprigt sind. Als Beispiel lassen sich das feh-
lende StabilitdtsbewuBtsein der russischen Zentralbank, die schweren Maingel
im Bereich der staatlichen Finanzbehorden oder etwa das Fehlen eines wirksa-
men Konkursrechts anfiihren. Die Transformation des russischen Geldwesens
ist erst abgeschlossen, wenn diese Institutionen mit Erfolg umgestaltet wurden.

Die vorliegende Arbeit soll untersuchen, welche Chancen bestehen, daf3 in
nédherer Zukunft die Reform der noch immer durch die sowjetische Vergangen-
heit geprigten Institutionen gelingt. Auf diese Weise soll sie die Frage beant-
worten, ob mit einer baldigen Stabilisierung des Rubels gerechnet werden darf.
Die Untersuchung ist in fiinf Kapitel unterteilt. Die ersten beiden Kapitel
vermitteln die Grundkenntnisse, die erforderlich sind, um die Moglichkeiten fur
eine schnelle Stabilisierung des russischen Geldwesens zu beurteilen:

Kapitel A faBt den derzeitigen Stand der Forschung zu groBen Inflationen
zusammen. Zundchst werden die Ursachen sowie der Verlauf typischer grofler
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Inflationen erkldrt. Daraus wird anschlieBend hergeleitet, welche Maflnahmen
zur Stabilisierung notwendig sind. Kapitel B beschreibt den Aufbau und die
Funktionsweise des sowjetischen Geldsystems. Die Kenntnis seiner Besonder-
heiten ist erforderlich, um im weiteren Verlauf der Arbeit erkennen zu kénnen,
auf welche Weise die sowjetische Hinterlassenschaft die derzeitige monetére
Instabilitdt verschdrft und wo die besonderen Schwierigkeiten bei der
Beendigung der Inflation liegen.

Auf den beiden ersten Kapiteln aufbauend, werden dann in den Kapiteln C
und D die Chancen fiir eine baldige Stabilisierung des russischen Geldwesens
betrachtet: Kapitel C schildert den Verlauf der momentanen Inflation und
untersucht ihre Ursachen. Hier wird im einzelnen herausgearbeitet, welche der
fur das Geldwesen wichtigen Institutionen noch immer stark von der sowje-
tischen Vergangenheit geprégt sind und wie diese Pragung zur augenblicklichen
monetéren Instabilitit beitrdgt. Kapitel D fragt anschlieBend, welche Aussichten
bestehen, die in Kapitel C herausgearbeiteten Ursachen der Inflation in néherer
Zukunft zu beheben und so die momentane Inflation zu beenden. Dabei wird die
Debatte zwischen den Beflirwortern der sogenannten ,,Schocktherapie* und den
sogenannten ,,Gradualisten“ aufgegriffen. Wihrend die einen iiberzeugt sind,
eine Stabilisierung konne in RuBland ausschlieBlich mit Hilfe eines schlag-
artigen Vorgehens gelingen, glauben die anderen, daB nur ein schrittweises Vor-
gehen moglich ist. In Kapitel D werden nacheinander die Erfolgsaussichten bei-
der Strategien diskutiert.

Anders als die Mehrheit der bisher iiber das russische Geldwesen verdffent-
lichten Arbeiten kommt diese Untersuchung zu dem Ergebnis, daf3 eine er-
folgreiche Stabilisierung in den nichsten drei bis vier Jahren nicht erwartet
werden kann — weder durch ein schlagartiges noch durch ein schrittweises Vor-
gehen. Angesichts dieses Fazits stellen sich zwei Fragen: Wie wird sich das
russische Geldwesen in den nichsten Jahren entwickeln, und aus welchem
Grund kommt die Mehrheit der bisherigen Untersuchungen zu einem anderen
Ergebnis als die vorliegende Arbeit? Das fiinfte Kapitel versucht auf beide
Fragen eine erste Antwort zu geben.



Kapitel A: Ursachen, Verlauf,
Kosten und Stabilisierung grofler Inflationen

Seit dem gehduften Auftreten groBer Inflationen nach dem ersten Weltkrieg
ist eine Vielzahl von Arbeiten iiber dieses Phdnomen verdffentlicht worden. Die
Mehrzahl der Untersuchungen befafit sich zwar mit Inflationen in Marktwirt-
schaften. Seit der Freigabe der russischen Preise im Januar 1992 sind Ergeb-
nisse der Untersuchungen jedoch weitgehend auch auf die dortige transfor-
mierende Volkswirtschaft iibertragbar. In diesem Kapitel wird der momentane
Stand der Forschung iiber groe Inflationen knapp zusammengefaft, um die
Grundlage fiir die Untersuchung und Beurteilung der derzeitigen Inflation in
RuBland zu legen. Dabei werden vier Aspekte behandelt:

Abschnitt 1 untersucht den Verlauf grofier Inflationen. Es wird deutlich,
welches ihre Ursachen sind und wo daher Versuche zu ihrer Stabilisierung
ansetzen miissen. In Abschnitt Il werden die betridchtlichen Kosten geschildert,
die eine grofle Inflation fiir eine Volkswirtschaft verursacht und aufgrund derer
eine moglichst schnelle Stabilisierung gefordert werden muB3. Im Mittelpunkt
des dritten Abschnitts steht die Monetarisierung staatlicher Haushaltsdefizite —
der entscheidende Antrieb groBer Inflationen. Es wird gefragt, warum Regie-
rungen sich immer wieder zu einer Monetarisierung ihrer Haushaltsdefizite
entscheiden, obwohl die schweren negativen Folgen der dadurch ausgelosten
Inflation bekannt sind. Abschnitt [V erldutert schlieBlich die Standardmafinah-
men, die in der Literatur zur Stabilisierung groBer Inflationen diskutiert werden.

I. Verlauf grofier Inflationen
1. RegelmiBig zu beobachtende Charakteristika grofier Inflationen

Die Darstellung der volkswirtschaftlichen Theorie tiber den Verlauf grofler
Inflationen soll hier begonnen werden, indem die wihrend einer groflen
Inflation regelméBig zu beobachtenden Ereignisse aufgezéhlt werden. In den
weiteren Abschnitten wird dann Schritt fiir Schritt dargestellt, wie die volks-
wirtschaftliche Theorie diese Beobachtungen erkldrt. Aus makrodkonomischer
Sicht lassen sich zunéchst die folgende Punkte aufzihlen:

1.  In einem Land ohne Inflationserfahrung in der jiingeren Vergangenheit
wichst die reale Geldmenge zu Anfang der Inflation zunichst an.



