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Russische Wirtschaft — iiberraschend dynamisch

Pekka Sutela, BOFIT, Helsinki

Zusammenfassung

Das russische Wirtschaftswachstum war 2007 unerwartet hoch. Sowohl der hohe Weltmarktpreis fiir Ener-
gie als auch die andauernde Umstrukturierung der Binnenwirtschaft scheinen hierfiir Ursache zu sein. Ei-
nerseits war fir das vergangene Jahr der rapide Anstieg der Investitionen kennzeichnend, der darauf schlie-
f3en ldsst, dass sich Russland an der Schwelle zu einem investitionsbasierten Wachstum befindet. Andererseits
weist die Wirtschaft aber auch Anzeichen von Uberhitzung auf. Das gesamtwirtschaftliche Umfeld wird
sich in den kommenden Jahren verindern und es bleibt abzuwarten, wie sich die russische Wirtschaftspoli-
tik auf diese Verinderungen einstellen wird. Sicherlich aber wird die Wirtschaft, zumindest in den nichs-

ten Jahren, in raschem Tempo weiter wachsen.

Mebhr als nur ein Olboom

Im Jahre 2007 wies die russische Wirtschaft unerwar-
tet hohe Zuwachsraten auf, nach vorliufiger Schitzung
8,1 %. Die meisten Prognosen hatten ein Wachstum
von gut 6 % vorhergesagt. Fiir diesen offensichtlichen
Prognosefehler gibt es vermutlich zwei Griinde: Ers-
tens war der Weltmarkepreis fiir Erdsl und einige an-
dere zentrale Exportprodukte Russlands hoher als er-
wartet. Wihrend fiir Erdél zunichst ein Barrelpreis von
50 bis 70 US-Dollar prognostiziert wurde, lag der tat-
sichliche Preis am Jahresende bei fast 100 US-Dollar.
Da der US-Dollar, eine wichtige Abrechnungswihrung
fiir russische Ausfuhren, sich im Verhiltnis zum Euro
abgeschwiicht hat, war dieser Effekt aber begrenzt. Da
ein grof8er Teil der Einfuhren wiederum in Euro abge-
rechnet wird, hat Russland letztendlich vom teurer ge-
wordenen Ol nicht nur profitiert.

Die Ansichten dariiber, wie sich der Olpreis in den
nichsten Jahren entwickeln wird, variieren. Einige Ex-
perten haben ihre Prognosen auf etwa 85 US-Dollar kor-
rigiert, andere bleiben bei den fritheren Annahmen von
50 bis 70 US-Dollar. In zwei Dingen scheint Einigkeit
zu bestehen: Ein Preissturz beim Ol ist nicht zu erwarten
und bis auf weiteres werden wir in einer Welt mit hohen
Energiepreisen leben. Gleichzeitig wird auch kein erneu-
ter rasanter Preisanstieg erwartet. Eine Zukunft mit re-
lativ stabilem Olpreis wiirde Russland gut bekommen.
Voraussetzung wire ein Wirtschaftswachstum von gut
6 % in den nichsten Jahren. Gleichzeitig wiirde der In-
flationsdruck nachlassen, und der jihrliche Anstieg des
Preisniveaus wiirde eher bei 5 % als bei 10 % liegen.

Uber den zweiten Grund fiir die Prognosefehler ist
weniger diskutiert worden. Gedanklich assoziieren wir
Russland schnell mit Ol und Gas. Dabei laufen wir je-
doch Gefahr, das Wesentliche zu iibersehen — die tiefe
Strukturinderung, die bereits stattgefunden hat und

sich weiter fortsetzt. In den letzten Jahrzehnten sind in
Russland moderne Dienstleistungsbereiche entstanden,
die der Sowjetunion weitestgehend fremd waren. Das
Dienstleistungsspektrum reicht von Geschiften und
Banken iiber Cafés bis hin zu Reisebiiros und Tankstel-
len. Dieser Wandel verstirkt sich von selbst. Zwar ist
der neue Mittelstand Russlands noch nicht besonders
stark vertreten und scheint kaum zu wachsen. Er kon-
sumiert aber gerade jene Produkte, deren Herstellung
und Vertrieb mittelstindische Arbeitsplitze schafft. Der
neue Mittelstand ist sowohl Verursacher als auch Nut-
zer des Strukturwandels. Diese Dynamik hat einen star-
ken, sich selbst aufrechterhaltenden Charakter und in
ihr liegt die wichtigste Quelle des zukiinftigen Wirt-
schaftswachstums in Russland.

Konsum und Investitionen

Das gestiegene Einkommensniveau erdffnet den Ver-
brauchern ganz neue Méglichkeiten. Die Bediirfnisse der
Konsumenten werden zunehmend auch iiber den Welt-
marke befriedigt, der immer einen besseren Zugang zur
Vielfalt an Markenartikeln, Qualitit und Auswahl bie-
ten kann als der Binnenmarkt auch eines so grofSen Lan-
des. Das Gleiche gilt fiir den Import von Investitions-
giitern. Aus diesem Grund steigt gemeinsam mit dem
russischen Exportauch der Import sehr stark an. Die rea-
le Aufwertung des bis jetzt unterbewerteten Rubels stei-
gert gleichzeitig die Kaufkraft fiir auslindische Produkete.
Die Medaille hat aber eine Kehrseite: Die Aufwertung
des realen Wechselkurses ist problematisch fiir die Kon-
kurrenzfihigkeit der inlindischen Produktion auf den
Weltmirkten, obgleich Preissteigerungen tiber Moglich-
keiten zur Produktivititssteigerung aufgefangen werden
konnen. Trotzdem sind kaum Anzeichen einer Diversifi-
kation der Exportstruktur auszumachen. Das Endergeb-
nis ist, dass der bis jetzt recht grofie Leistungsbilanziiber-
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schuss des Landes in den nichsten Jahren schrumpfen
wird und vielleicht sogar ganz verschwindet.

Zwar ist die reale Aufwertung des Rubels entschei-
dend fiir die Preiskonkurrenzfihigkeit, deren Bedeu-
tung aber wird in der aktuellen russischen Diskussion
{ibertrieben. Man muss sich daran erinnern, dass kein
Land, das seinen Handel und seine Devisenbewegun-
gen liberalisiert hat, den realen Wechselkurs und damit
die Preiskonkurrenzfihigkeit nachhaltig beeinflussen
kann. Da der Rubel in der Vergangenheit stark unter-
bewertet war, ist seine Aufwertung unvermeidbar. Und
dies ist nicht unbedingt eine negative Entwicklung.
Wihrend die Produktionskosten inlindischer Pro-
duzenten, gemessen in auslindischer Wihrung, wach-
sen, steigt gleichzeitig die devisenbezogene Kaufkraft
von Konsumenten und Unternehmen.

Die internationale Konkurrenzfihigkeit russischer
Produkte hingt nicht in erster Linie vom Preis son-
dern von Qualitdt, Zuverlissigkeit, Sortiment und
Marketing ab. Steigende Importe bedeuten in Kom-
bination mit der steigenden Kaufkraft, dass immer
hochwertigere Waren und Dienstleistungen auf den
russischen Mirkten zum Verkauf angeboten werden.
Das ist schmerzlich fiir nichtkonkurrenzfihige inlin-
dische Produzenten, stellt aber fiir Bezieher von Waren
und Dienstleistungen einen Vorteil dar.

Der inlindische Verbrauch weist schon seit vielen
Jahren zweistellige Zuwachsraten auf. Das Konsum-
niveau ist selbstverstindlich in Grof3stidten das hochs-
te, es steigt aber am schnellsten in den traditionellen
Industriegebieten, im Ural und im Wolgatal. Als die
erfreulichste Wirtschaftsnachricht des letzten Jahres
galt, dass neben dem Verbrauch auch die Investitio-
nen stiegen und diese sich damit zu Grundpfeilern des
Wachstums entwickeln. Im vergangenen Jahr sind sie
um etwa ein Fiinftel gewachsen und Russland befin-
det sich somit wohl am Anfang eines Investitionsbooms.
Dies wiire eine ausgesprochen gute Nachricht auch fiir
diejenigen, die gerade solche Investitionsgiiter herstel-
len. Obgleich das Investitionsvolumen noch nicht aus-
reichend ist und die Aktivititen sich noch viel zu stark
auf einige Produktionsbereiche konzentrieren, gibt dies
Anlass zu einem positiven Ausblick.

Finanzpolitik

Auch eine dritte groffe Verinderung machtsich bemerk-
bar. Russland hat seine angewachsenen Exporterlose
sehr weise eingesetzt. Die staatliche Auslandsverschul-
dung ist weitgehend abgebaut worden, die Monetari-
sierung der Wirtschaft wird geférdert, die Devisenre-
serven sind gestiegen und die Léhne und Gehilter im
offentlichen Sektor sind erhdht worden. Jetzt scheint
die Zeit gekommen zu sein, in der 6ffentliche Inves-
titionen in Infrastrukeur, Gesundheitspflege, Ausbil-

dung und Innovation verstirkt werden miissen. Wie
sinnvoll das Geld eingesetzt werden wird, bleibt ab-
zuwarten. Jedenfalls ist der Bedarf nach einer Erho-
hung der Ausgaben grof3.

Zugleich wachsen die staatlichen Einnahmen nicht
mehr so stark. Die Besteuerung von Naturressourcen
sollte trotzdem dringend reduziert werden. Der Haus-
haltsiiberschuss wird aber verschwinden, womit wieder
eine klare haushaltspolitische Priorititensetzung erfor-
derlich wird. Der Burgfrieden innerhalb der Machtelite
kann also nicht dauerhaft durch Verteilung von immer
mehr Ressourcen an alle aufrechterhalten werden.

Obgleich Anderungen schrittweise vorgenommen
werden, sind es diese drei Faktoren — die Leistungsbilanz,
der Budgetausgleich und die Investitionen — die die ver-
gangenen acht Jahre wirtschaftlich von den kommenden
unterscheiden werden. Diese Unterschiede mégen zwar
mit derzeitigen politischen Verinderungen niche direke
verbunden sein, sie erlauben aber trotzdem, von einer
neuen Epoche zu sprechen. Wenn dereinst die russische
Wirtschaftsgeschichte geschrieben werden wird, wird die
Ara Putin als beendet und eine neue Ara — vielleicht die
Ara Medwedjews — als Neuanfang bezeichnet werden.

Risiko Inflation
Das brisanteste wirtschaftspolitische Gesprichsthema
des Jahres 2007 war die Inflation. Das anvisierte Ziel
lag bei 8,5 %, letztendlich lag die Inflation nach vor-
ldufigen Daten wohl bei fast 12 %. Damitist der Trend
der kontinuierlich abnehmenden Inflation, der iiber
die letzten zehn Jahre beinahe ungestort angedauert
hat, gebrochen. Falls diese Phase der hoheren Inflati-
on linger anhilt, kénnen die Anderungen in den In-
flationserwartungen der Wirtschaftsakteure sogar dra-
matische Auswirkungen nicht nur im wirtschaftlichen,
sondern auch im gesellschaftlichen Sinne haben. Bei
Meinungsumfragen geben die Biirger immer wieder an,
dass die Inflation ihrer Meinung nach die schlimms-
te aller wirtschaftlichen Gefahren sei. Die bitteren Er-
fahrungen der 1990er Jahre sind noch frisch im Ge-
dichtnis. Die Nervositit der Entscheidungstriger ist
verstindlich, wenn man bedenkt, dass zeitgleich ein
politischer Umbruch im Gange ist.

Wirtschaftspolitische Reaktionen auf die realen
Entwicklungen werden dadurch erschwert, dass die
Ansichten tber die Griinde fiir die Beschleunigung
der Inflation weit auseinander gehen. Eine Sichtweise
schiebt den Schwarzen Peter dem globalen Preisanstieg
bei Lebensmitteln zu. Es ist wahr, dass etwa ein Drittel
der konsumierten Lebensmittel aus dem Ausland im-
portiert wird. Eine entsprechende Anderung des Preis-
niveaus ist dennoch nicht eingetreten.

Die zweite Sichtweise macht die unerwartet hohen
Exporterlose fiir die Inflation verantwortlich. Wenn
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man in der Vergangenheit im Sog dieser Exporterldse
den Anstieg 6ffentlicher Ausgaben zugelassen hat, hat
die Wirtschaft zu einem véllig falschen Zeitpunkt eine
Finanzspritze bekommen. Auch diesen Standpunkt zu
verteidigen, ist leicht, wie bereits ausgefithrt wurde.

Die dritte Sichtweise bezieht sich auf eine allgemei-
ne Uberhitzung der Wirtschaft. Es herrscht Mangel an
fachkundigen Arbeitskriften, besonders in den Grof3-
stadten, und Léhne und Gehilter steigen dementspre-
chend an. Dieser Anstieg gilt zum Beispiel auch fiir
Strom- und Gaspreise, die mitunter als tiberhoht be-
zeichnet werden kénnen. Baukosten sind teilweise ex-
plosionsartig in die Hohe geschnellt. Der Bau einer
Autobahn nahe St. Petersburg kostet zum Beispiel mitt-
lerweile deutlich mehr als in Finnland. Der Zement-
preis hat sich sogar vervielfacht.

Die Existenz konkurrierender glaubwiirdiger Erkli-
rungen fiir die Inflation macht die Formulierung einer
konsequenten Politik schwierig. Bis heute hat man auch
Behelfslosungen akzeptiert, die die Lage eher verschlech-
tern als verbessern. Die als freiwillig bezeichneten Preis-
stopps im Bereich des Handels sind Beispiele dafiir.

Anhebung des inlindischen Gaspreises
Positiv zu bewerten ist, dass die Sorge um die Inflation
schliefllich nicht dazu fiihrte, von dem Ende 2006 be-
schlossenen Zeitplan zur Anhebung des inlindischen
Gaspreises abzuweichen. Ziel ist es, bis 2011 eine so ge-
nannte net-back-Situation zu erreichen, d. h. der von
russischen industriellen Verbrauchern gezahlte Gas-
preis wiirde dann dem von europiischen Kiufern ge-
zahlten Preis nach Abzug von Exportzéllen und Trans-
portkosten entsprechen.

Es gibt viele Griinde, die einen angemessenen inlin-
dischen Gaspreis notwendig machen. Russland kann
schon jetzt seine Exportverpflichtungen nur vollstin-
dig erfiillen, indem es immer mehr Gas aus Zentral-
asien, vor allem aus Turkmenistan, einfiihrt. Es beste-
hen aber Zweifel, ob Turkmenistan alle eingegangenen
Lieferverpflichtungen auch gegeniiber anderen Kiu-
fern langfristig erfiillen kannn. Russlands eigene Erd-
gasproduktion wiederum steigt nur langsam, und es ist
wahrscheinlich, dass sich die Erschliefung der Gasfel-
der Jamal und Schtokman ebenso wie die Eroffnung
der neuen Nordstream-Gaspipeline durch die Ostsee
zumindest verzégern werden. Die Verbesserung der
Energiceflizienz auf russischen Inlandsmirkten wird
sich deshalb zur Kernfrage der Wirtschaft entwickeln,
auch unter dem Aspekt der Energieexporte in andere
europiische Linder. Hohere Preise sind hier sicher das
beste Steuerungsmittel. Zugleich wiirden Gazprom und
andere Gasproduzenten einen héheren Cashflow erzie-
len, den sie fiir die Finanzierung erforderlicher Grof-
investitionen dringend bendtigen.
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Wechselkurs und Wettbewerbsfihigkeit

Die Geldpolitik der Zentralbank hat sich in den letz-
ten Jahren auf eine heikle Kombination von zwei Zie-
len gegriindet. Einerseits wird die Dimpfung der In-
flation angestrebt, andererseits ist die reale Aufwertung
des Rubels kiinstlich gebremst worden, so dass der no-
minelle Rubelkurs im Verhiltnis zum Wihrungskorb,
bestehend aus US-Dollar und Euro recht stabil ist. Eine
niedrigere Inflation wire moglich, wenn eine Aufwer-
tung des nominellen Rubelwerts erlaubt wiirde. Da
Russland traditionell ein stark dollarisiertes Land war,
ist der stabile nominelle Wechselkurs fiir die Veranke-
rung der in der Wirtschaft herrschenden Erwartungen
gut gewesen. Es bleibt abzuwarten, ob eine freiere Bewe-
gung des nominellen Wechselkurses zugelassen wird.

Dieses Wechselkursproblem ist aufler fiir die In-
flation auch fiir Kapitalzufliisse von Relevanz. Die
Regierung mochte Russland natiitlich als ein Emp-
fingerland langfristiger und stabiler Direktinvestitio-
nen sehen. Diese wiirden auch moderne Technologien,
Know-how, Managementkompetenzen, bekannte Mar-
ken und hoffentlich auch die Produktion im Ausland
vermarktbarer Produkte mit sich bringen. Im Jahre
2007 nahmen die Zufliisse direkter Investitionen nach
Russland in der Tat sprunghaft zu. Pessimisten weisen
aber darauf hin, dass ein GrofSteil davon mit nur drei
Unternehmenskiufen zusammenhing. Die auch weiter-
hin heftig wogende Diskussion {iber strategische Sekto-
ren, in denen der Umfang auslindischen Besitzes streng
eingeschrinke ist, schafft politische Unsicherheit. Da-
riiber hinaus lassen der rasche Kostenanstieg und die
noch andauernde reale Aufwertung des Rubels Russ-
land als einen immer weniger attraktiven Produktions-
standort fiir den Export erscheinen.

Die reale Aufwertung des Rubels diirfte wohl in den
nichsten Jahren zum Stillstand kommen, falls sich die
Leistungsbilanz ausbalanciert und die Kapitalverkehrs-
bilanz keinen groflen und permanenten Uberschuss auf-
weist. Die Sorgen der russischen Produzenten um ihre
Preiskonkurrenzfihigkeit wiirden sich damit verringern,
und der Importzuwachs wiirde sich verlangsamen.

Russlands Potential

Russland wird nie im Stande sein, durch billige Produk-
tionskosten mit den asiatischen Lindern zu konkurrie-
ren. Das Ausbildungsniveau der russischen Arbeitskrif-
te ist jedoch hoher als in anderen Schwellenlidndern. In
Russland herrscht schon heute ein Mangel an professio-
nellen Arbeitskriften, besonders in Grofistidten, und
das Lohnniveau steigt schnell. Die Lage wird sich auch
weiterhin verschlechtern, weil die Jahrginge, die in der
nichsten Zeit auf den Arbeitsmarkt kommen, nur noch
halb so stark sind wie in fritheren Jahrzehnten. Wenn
keine grofien sozialen und auch politischen Probleme
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damit verbunden wiren, wire es im Prinzip méglich,
die relativ langsame Bevélkerungsabnahme durch er-
hohte Einwanderung auszugleichen. Allerdings ist es
prinzipiell schwierig, mit diesen Mafinahmen die Ent-
wicklung in der Altersstruktur der Bevélkerung und
insbesondere die Schrumpfung der jiingeren Jahrgin-
ge zu kompensieren.

Aus der umfangreichsten in Russland durchgefiihr-
ten Untersuchung ergibt sich, dass 10-45 % der Un-
ternchmen, nach Geschiftsbereichen gerechnet, kon-
kurrenzfihig sind. In vielen Fillen beruht aber die
Konkurrenzfihigkeit gerade auf niedrigen Kosten. Ty-
pisch ist ebenfalls, dass der Kapitalstock im Zusammen-
hang mit der Privatisierung beinahe kostenfrei erwor-
ben wurde. Die zukiinftige Konkurrenzfihigkeit setzt
umfassende und teure Investitionen voraus, die wieder-
um die Produktionskosten erhéhen.

Gehort Russland nun zum Niedrigkosten-Asien
oder ist es Teil des Hochtechnologie-Europa? Das Land
ist selbstverstindlich kein Petrodollar-Land, denn es hat
vielseitige Forschungs- und Entwicklungsaktivitidten
und ein hohes Maf§ an industrieller Produktionskapa-
zitdt von der Sowjetunion geerbt. Auf einigen Wissen-
schaftsgebieten steht das Land an der Spitze der Welt-
rangliste. Es wiire verwunderlich, wenn man auf dieser
Basis keinerlei konkurrenzfihige Waren produzieren
kénnte. Aber bis auf weiteres ist die Innovationsfihig-
keit Russlands, zum Beispiel an der Anzahl internatio-
naler Patentantrige gemessen, ziemlich bescheiden. Im
Jahre 2006 reichte Finnland doppelt so viele Patent-
antrige ein wie Russland. Der Abstand zu Deutschland
oder Japan, geschweige denn zu den Vereinigten Staaten,
ist enorm. Und in der Anzahl russischer Patentantrige
zeichnet sich zurzeit kein Zuwachs ab. In dieser Hin-
sicht ist Russland mit Brasilien vergleichbar, nicht mit
Indien oder China. Dazu einige Beispiele:

2007 wurde ein diisengetriebenes Kurzstrecken-Pas-
sagierflugzeug vorgestellt, das von der Flugzeugbaukor-
poration Sukhoi zusammen mit Boeing und anderen
entwickelt wurde. Beabsichtigt ist, dass dieses Flugzeug
zunichst mit einem Typ eines entsprechenden brasilia-
nischen oder kanadischen Herstellers konkurriert. Die
Konkurrenzfihigkeit der Maschine, die den gewiinsch-
ten ersten Exporterfolg im Bereich der Hochtechnologie
bringen soll, ist noch unbekannt. Wenn aber der Preis
eines Flugzeugs etwa 30 Millionen US-Dollar betrigt,
miisste es in grofier Stiickzahl verkauft werden, damit
eine klar ersichtliche Anderung der russischen Export-
struktur eintritt.

Ein anderes Beispiel betrifft die Automobilherstel-
lung: Die meisten internationalen Automobilkonzerne

Uber den Autoren:

haben sich auch in Russland niedergelassen oder sind
im Begriff, das zu tun. Der Hauptteil der in Russland
verkauften Personenwagen wird jedoch aus dem Aus-
land importiert oder in Russland beinahe ginzlich aus
importierten Teilen zusammengebaut. Alle Montage-
fabriken aber — die meisten befinden sich in St. Peters-
burg und Umgebung — stellen zumindest bis auf wei-
teres nur fiir den russischen Markt her. Sie miissen um
fachkundige Arbeitskrifte kimpfen und suchen hin-
derringend nach hochqualifizierten Zulieferern. Als ei-
nen wichtigen Vorboten fiir zukiinftige Entwicklungen
kann man vielleicht den im letzten Jahr zih ausgefoch-
tenen Arbeitskampf in den Ford-Werken sehen. Neue
unabhingige Gewerkschaften diirften auch anderswo
entstehen, allein wegen der grof3ziigigen Lohnerhshun-
gen, wie sie bei Ford errungen wurden.

Die Flugzeug- und Automobilindustrie sind auch
deswegen wichtige Beispiele, weil sie den grofSten Teil des
von der Sowjetunion hinterlassenen Riickgrats der indus-
triellen Struktur bilden. Sie waren sowohl fiir die zivile
als auch fiir die militirische Industrie von entscheiden-
der Bedeutung. Die meisten mittelgrof$en Stidten sind
von deren Arbeitsplitzen weitgehend abhingig.

All dies deutet darauf hin, dass sich Russland nicht
als Billiglohnland profilieren wird. Die Regierung wiir-
de gern die Wandlung zu einem Hochtechnologie-Pro-
duzenten sehen. Der Anteil der Forschungs- und Ent
wicklungsausgaben am Bruttosozialprodukt betrigt etwa
1,4 % und ist damit im Vergleich mit Schwellenlindern
gar nicht niedrig. Die Quote entspricht ungefihr der chi-
nesischen. Das Problem ist nur, dass der Hauptteil die-
ses Geldes aus der Staatskasse kommt und vorwiegend
fiir militdrische Forschung verwendet wird.

Russische Unternehmen engagieren sich kaum fiir
Forschung und Produktentwicklung. Dariiber hinaus
sind sie oft unflexibel und stark hierarchisch struktu-
riert. Die von staatlicher Seite bereitgestellten Ressour-
cen zur Forderung so genannter nationaler Erfolgsunter-
nehmen helfen der Innovationstitigkeit wahrscheinlich
nicht viel. Ein weiteres Problem liegt darin, dass vie-
le Unternehmen keinen Sinn darin sehen, in eigene
Innovationen zu investieren. Sie sind oft so weit von
der Weltspitze entfernt, dass auch mit Nachahmun-
gen hohe Steigerungsraten weiterhin miihelos erzielt
werden koénnen. Die verschiedenen staatlichen Maf-
nahmen der Innovationsforderung werden bei dieser
Angebot-Nachfrage-Situation weitgehend wirkungslos
bleiben. Konzepte, die auf eine Wirtschaft an der tech-
nologischen Weltspitze zugeschnitten sind, stellen nicht
unbedingt die beste Losung fiir eine sich entwickeln-
de Wirtschaft dar.

Dr. Pekka Sutela leitet das Forschungsinstitut der Bank von Finnland fiir Transformationslinder (Bank of Finland Institute for
Economies in Transition — BOFIT) und arbeitet als Dozent fiir Volkwirtschaftslehre an der Wirtschaftshochschule Helsinki.
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