Finanzsanktionen gegen
Russland einfach erklart

Michael Peters

Als Reaktion auf Putins Invasion der Ukraine haben unter anderem die EU und die USA eine Reihe
beispielloser Sanktionen verhangt. Viele davon zielen direkt auf den russischen Finanzsektor ab.
Zwei elementare Bestandteile sind, dass einerseits einige groRe russische Banken vom inter-
nationalen Banken-Kommunikationssystem SWIFT ausgeschlossen und andererseits grole
Teile der Wahrungsreserven der russischen Zentralbank eingefroren wurden. Alles mit dem

Ziel, Russlands Geschafte mit dem Westen zu erschweren und das russische Finanzsystem zu
destabilisieren. Um die Sanktionen besser nachvollziehen zu kdnnen, beleuchten wir hier kurz
die zentralen Konzepte und die Wirkung der Sanktionen.

SWIFT

SWIFT ist ein Kommunikationsnetzwerk fiir Banken. Es soll

einen sicheren und internationalen Austausch von Informati- :
onen zwischen thnen crméglichcn. Auch viele Privatpcrsoncn :

nutzen SWIFT, nimlich wenn sie Geld ins Ausland iiber-
weisen. Dafiir muss in der chcl der BIC angegebcn werden.
BIC steht fur Business-Identifier-Code und Cntspricht einem
internationalen Standard, der von der Society for Worldwide

Interbank Financial Telecommunication (SWIFT) verwalter

wird. Da die Organisation SWIFT ihren Sitz in Belgien hat,
unterliegt sie EU-Recht und europiischen Sanktionen.
Bei SWIFT handelt es sich ausschlielich um ein System

wird kein Geld bewegt, es wird nur kommuniziert, dass

Geld tiberwiesen werden soll. Die tatsichliche Verrechnung

der Zahlungen und die chrwcisung liuft tiber sogenannte
Korrespondenzbanken (s.u.).
In der gemeinsamen Stellungnahme der EU-Kommission,

Frankreichs, Deutschlands, Italiens, des Vereinigten Konig-
reichs, Kanadas und der Vereinigten Staaten, die dic Sank-

tionen gegen Russland erldutert, heillt es dazu:

o Erstens werden wir dafiir sorgen, dass ausgewdhlte russische
Banken aus dem SWIFT-Nachrichtensystem ausgeschlossen
werden. Dadurch wird sichergestellt, dass diese Banken vom
internationalen Finanzsystem abgekoppelt werden und ihre

«]

Fihigkeit, global zu agieren, beeintrdchtigt wird.

Der Ausschluss aus dem SWIFT-System erschwert rus-
sischen Banken die Kommunikation mit internationalen :
Banken. Sie konnen nicht wie tiblich elekcronische Uber- :

weisungen vornchmen, sondern miissen diese auf anderem

Wege kommunizieren. Das heillt, der Ausschluss sorge niche :
unmirttelbar dafiir, dass keine Uberweisungcn mehr getitige :
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werden konnen. Er erschwert aber den Prozess signifikant.
¢ Auch die Schweiz hat beschlossen, den SWIFT-Ausschluss

¢ umzusctzen.

Zum 2. Mirz 2022 sind sicben russische Banken vom
SWIFT System ausgcschlosscn worden. Die Liste soll um

weitere Banken erginzt werden. Wichtig ist, dass die gréﬁ—
¢ ten Banken Sberbank und Gazprombank nicht auf der Liste

StChCﬂ. Dadurch kéﬂl’lCﬂ WCiECl‘hiﬂ russischcs Ol uﬂd EngZlS

nach Eul‘opa Verkauﬁ WCTdCﬂ.

Der Zah]ungsvcrkchr innerhalb Russlands soll weiterhin

¢ moglich sein, da russische Banken untereinander ein eigenes
Kommunikationssystem nutzen. Mit China gibt es ein im
¢ Aufbau befindliches separates System. Der Ausschluss beerifft
fiir den Informationsaustausch. Das heille, durch SWIFT :

aber die wichtigen Finanzmirkte der USA, der EU-Staaten
sowie des Vereinigten Konigreichs.

Korrespondenzbanken

Da nicht jcdc deutsche Bank auch eine

Filiale im Ausland hat, gibt es dafiir
Korrespondenzbanken. Denn wih-

¢ rend die Banken international
© gber SWIFT kommunizicren
¢ konnen, brauchen sie trotzdem

¢ jemanden, der ihre Auftrige

ausfiithre. Die Korrespondenz-

¢ banken sind praktisch wie
¢ cine Partnerbank im Aus-

land. Wenn zum Beispiel cin
deutscher Autobauer und
Kunde der Deutschen Bank

: von cinem Schweizer Zulie-

ferer Autositze importieren
mochte, dann wird ein Teil des

¢ Uberweisungsvorgangs in der

Regel iiber die Credite Suisse,

i die Korrespondenzbank der
¢ Deutschen Bank, abgewickelt.

Umgckehrt nutzt die Credite
Suisse die Deutsche Bank

Doals Korrespondenzbank fiir
Deutschland. Korrcspondcnz—
¢ banken spiclen vor allem dann
eine Wichtigc Rolle, wenn es
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um Uberweisungen in Fremdwihrungen geht. Ohne eine
Korrespondenzbank oder cigene Filiale im Zicelland ist es fiir
Banken fast unméglich, dort Finanztransaktionen zu titigen.

Schon am 24. Februar hatte die USA die Sberbank und
VTB Bank vom Korrcspondcnzbanksystcm in den USA ausge-
schlossen. Konkret heillt das, US-amerikanische Banken und
solche, die in den USA Geschiifte betreiben wollen, diirfen
keine Transakcionen mehr mit der Sberbank und VI'B Bank
ausfithren. Im Zuge der beschlossenen Mallnahmen ist die
curopiische Tochter der Sberbank zahlungsunfihig geworden.

Russische Zentralbank-Reserven

Weiter heilft es in den am 27. Februar 2022 beschlossenen
Sanktionen:
JZweitens werden wir restriktive Maﬂnahmcn verhc’ingcn,
mit denen die russische Zentralbank daran gchindert wird,
ihre Wc’ih?‘ungsreserven in einer Weise cinzusetzen, die dic
Auswirkungen unserer Sanktionen untergrdbe.

Zentralbanken kénnen von ihrer eigenen Wﬁhrung so viel er-
schaffen, wie sie mochten. In der globalisierten Welt werden
aber hiufig auch fremde Wihrungen — Devisen — gebraucht,
um Importe aus dem Ausland zu finanzieren. Wihrungs-
reserven dienen vor allem der Stabilisierung des
Wechselkurses. Sinke die globale Nach-
frage nach Rubel, kann dic russische
Zentralbank ihre Fremdwithrungs-
reserven (z.B. in Euro) verkaufen und
dafiir auf' dem internationalen Marke
Rubel kaufen. Dadurch stabilisiert
sie die Nnchf‘ragc nach Rubel und
damit den Wechselkurs. Ein stabiler
Wechselkurs ist wichtig fiir Banken,
sowie fiir Firmen, die Geschifte in
anderen Wihrungen titigen, aber auch
fiir Menschen die in fremder Wihrung
Kredite aufgenommen haben. Die rus-
sische Zentralbank hat insbesondere
seit dem Krim-Krieg 2014 begon-
nen, ihre Fremdwithrungsre-
serven aufzustocken.

Wihrungsreserven kénnen in unterschiedlicher Form ge-
halten werden. Entweder in Form von Bargeld, Bankeinlagen
oder in Form von Staatsanleihen. Bargeld und Bankeinlagen
licgen in der Regel bei anderen Zentralbanken, dem Interna-
tionalen Wiihrungsfonds oder der Bank fiir Internationalen
Zah]ungsausg]cich. Die Staatsanleihen 1icgcn bei Korrespon-
denzbanken im jeweiligen Withrungssystem. So liegen deut-
sche Staatsanleihen im Eigentum der russischen Zentralbank
vermutlich bei deutschen Grobanken wie der Deutschen
Bank oder Commerzbank. Informationen iiber die genaue
Verteilung der Reserven sind nicht mehr auf der Webseite der
russischen Zentralbank zu finden, in sozialen Medien finden
sich aber Screenshots vom Januar 2022.2

Ein Blick auf dic Bilanz der russischen Zentralbank zeigt,
dass sie in den letzten Jahren weniger Reserven in Dollar
und mehr in Euro und chinesischem Yuan hile. Hier scheint
Russland sich der Abhiingigkcit gcgcnubcr den USA bewusst
gcwordcn zu sein und stratcgisch umgcschichtct zu haben.
Insgesamt hat die russische Zentralbank aufgrund ihrer zahl-
reichen Exporte (O1/Gas) Reserven in Hohe von umgerechnet
630 Milliarden USS$ (Stand Januar 2022) angcsammclt.

Durch die akcuellen Sanktionen der USA, der EU, Kanadas
und Grolbritanniens wird die russische Zentralbank vom
Handel mit den jeweiligen Wihrungsreserven ausgeschlossen.
Genauer gesagt wird den Banken inkl. der Deutschen Bun-
desbank, die Wihrungsreserven der russischen Zentralbank
verwalten, verboten, Transaktionen im Auftrag der Zentral-
bank durchzufithren. Die Reserven verbleiben also bei den
privaten Banken und kénnen nicht cingesetzt werden. Das
heille, die russische Zentralbank kann ihre Reserven, nicht
mchr gegen Rubel eintauschen, um den Kurs zu stabilisieren.
Die Maffnahme wird von vielen Expert*¥innen als besonders
drastisch Cingcschitzt.

Auch die japanische Zentralbank und die Bank fiir Inter-
nationalen Zahlungsausgleich haben die Sanktionen tiber-
nommen. Schitzungen zufolge kdnnten Dollar, Euro, Sterling
und Yen bis zu 60 Prozent der russischen Wihrungsreserven
ausmachen und wiirden dadurch akeuell nutzlos fir die rus-
sische Zentralbank.

Die Wirksamkeit der Sanktion liel§ sich bereits unmitcelbar
in der Nacht auf Montag, den 28. Februar 2022, beobach-
ten, als der Rubelkurs zwischenzeitlich fast 42 % verlor. Die
russische Zentralbank hob darauthin sofort ihren Leitzins



von 9,5% auf 20 % an, um der drastischen Abwertung des
Rubels entgegenzuwirken. Allerdings bringt cine drastische
Erhshung des Leitzinses eklatante Folgen fiir die russische
Wirtschaft und insbesondere den Finanzsektor mit sich, da
die hohen Zinsen Kredite verteuern und die wirtschaftliche
Konjunktur bremsen.

Ein weiterer Mechanismus, mit dem Russland versuche, die
Folgen der Sanktionen abzufedern, funktioniert wie folgt: Da
der Verkaufvon russischem Gas und Ol weiterhin moglich ist
und dieser in der chcl in Fremdw';ihrung gecirigt wird, hiu-
fen russische Unternchmen aktuell weiter Fremdwithrungen

an. Medienberichten zufolge miissen die Unternechmen auf

Anweisung der russischen Regierung 80 % der Fremdwithrung
direkt wiederverkaufen, um den Wechselkurs des Rubels zu
stabilisieren.3 Denn je schwiicher der Rubel, desto teurer
kommen Russland scine Importe zu stchen. Das wird die
ohnehin hohe Inflation (9,15% im Feb. 22) in Russland weiter
anheizen, Menschen geben bereits in Panikkiufen ihr Geld fiir
werthaltige Waren wie Elektronik- und Haushalesgeriite aus.

Einfrieren der Konten von Oligarch*innen

Ein weiterer Aspekt des Sanktionsprogramms der EU-Linder,
der USA und weiteren Staaten betrifft das Vermdgen von
russischen Oligarch*innen. Schitzungen zufolge halten die
oberen 20.000 russischen Multimillionire zwischen 50 und
75% ihres Vermdgens in westlichen Lindern.4 Dieses Ver-
mogen haben westliche Staaten nun cingefroren und gegen

mehr als 780 Personen Sanktionen verhingt. Das bedeutet
einerseits Restriktionen, wic zum Beispiel das Verbot zur Ein-
reise, andererseits einen Ausschluss von vielen Finanzmiirk-
ten. Abgeschen vom Einfrieren der bestchenden Vermagen
schliefft die Maffnahme auch weitere aktive Handlungen an
bestimmten Finanzmirkten mit ein.

Da viele Oligarch*innen oft auf das anonyme Netzwerk
von Briefkastenfirmen und Schattenfinanzzentren zuriick-
grcifen, wird sich erst zeigen, inwieweit Vermogen immer
auch mit einer Einzclperson auf einer Sanktionsliste ver-
kniipft werden kénnen.

Der Vorstol§ von Boris Johnson in Grofbritannien, das
jetzige Momentum zu nutzen und ein Immobilienregister
cinzufithren, zeige, dass in bestimmten Bereichen erst noch
Transparenz geschaffen werden muss. Es fehlt also an cinigen
Stellen noch an den Voraussetzungen, um die Sanktionen
tiberhaupt umfassend umsetzen zu kénnen.

1 https://ec.europa.eu/commission/presscorner/
detail/de/statement 22 1423

2 https://twitter.com/M_C Klein/status/14969273399
8427753625=20&t=sjYdnXxXrpwgC6xhaVlhaA

3 https://www.reuters.com/markets/europe/russian-central-
bank-scrambles-contain-fallout-sanctions-2022-02-28/

4 https://econpapers.repec.org/article/eeepubeco/v 3
a162 3ay 3a2018 3ai 3ac 3ap 3a89-100.htm
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