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Privatisierungswelle rollt weiter

Privatisierungsprogramm von Staatsunternehmen korrigiert/ Zeitplane den wirtschaftlichen

Rahmenbedingungen angepasst

Im Juni dieses Jahres, nachdem ein wenig Ruhe nach den
Prasidentschaftswahlen eingekehrt war, konnte Russland
seine Augen wieder auf wirtschaftliche Fragen richten. Das
Kabinett korrigierte das 2010 initiierte Privatisierungspro-
gramm von russischen Staatsunternehmen fiir die kommen-
den zwei Jahre und legte die Privatisierungspldne bis 2016
fest. Ausloser fiir diese Kurskorrektur waren die schwachen
wirtschaftlichen Bedingungen in den Nachkrisenjahren,
sodass 2010 und 2011 aufgrund allgemeiner Investorenun-
sicherheit die Regierung nur bedingt bereit war, staatliche
Unternehmen zu allzu giinstigen Bedingungen zu privatisie-
ren, und gezwungen war, ihre Plane mehrmals zu verschie-
ben.

Nach relativer Stabilisierung der Weltmdrkte und der poli-
tischen sowie auch wirtschaftlichen Situation in Russland
besteht fiir ausldndische Investoren auch weiterhin die
Maoglichkeit, von der Privatisierungsinitiative zu profitieren.
Fir mittelstandische Unternehmen kann eine verstdrkte
Kooperation mit russischen Unternehmen zum Beispiel den
Markteintritt erleichtern oder neue Geschaftsmoglichkei-
ten erdffnen. Finanzinvestoren erfreuen sich exzellenter
Wachstums- und Ertragschancen russischer Unternehmen,
wenn auch gewisse rechtliche und wirtschaftliche Risiken
nicht auBBer Acht gelassen werden diirfen. Die letzten zwei
Jahre haben jedoch gezeigt, dass die russische Regierung
ernsthaft daran interessiert ist, das allgemein bemangelte
Investitionsklima zu verbessern.

Privatisierungen: Ein Riickblick

Seit Anfang 2011 wurden sechs grofie Unternehmen (teils)
privatisiert: VTB (Bank), Sberbank (Bank), Prosveshcheniye
Verlagshaus (Verlag), Apatit (Bergbau), SG-Trans (Gastrans-
port) und Vereinigte Getreidegesellschaft (Getreidehdnd-
ler).
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Hervorzuheben ist die Teilprivatisierung der Sberbank. Es
war eine der grofiten Privatisierungen russischen Staats-
eigentums der letzten zehn Jahre. Der Staat trennte sich
von 7,58 Prozent der Aktien der Sberbank fiir 159 Milliarden
Rubel, behdlt aber mit 5o Prozent plus einer Aktie die Kont-
rolle. Die mittlerweile drittgrofte europdische Bank, seit
Februar 2012 Eigentiimerin des Osteuropanetzwerkes der
Osterreichischen Volksbanken AG, konnte Finanzinvestoren
aus aller Welt mit ihrem Geschdftsmodell {iberzeugen. Die
Anteile sollen in London und Moskau platziert werden.
Nennenswert istauch der Verkauf von 20 Prozent der Apatit-
Aktien. Es ist weniger die Transaktion tber 11,1 Milliarden
Rubel als die Entscheidung der russischen Regierung, die
Aktien attraktiver zu machen. Letztere entschied sich, auf
ihre Goldene Aktie in Apatit zu verzichten und trug hiermit
zur Investorensicherheit bei. Die Investoren waren darauf-
hin bereit, ihre Investition um 600 Millionen Rubel zu erh6-
hen.

Neben den medientrdchtigen Privatisierungen gab es 2012
auch den Kauf der Aktien von TNK-BP durch Rosneft (Erddl),
der der Investorengemeinschaft ein wenig Kopfzerbrechen
bereitete. Einerseits soll Rosneft nach offiziellen Pldanen
privatisiert werden und andererseits steigt Rosneft mit dem
Erwerb der restlichen TNK-BP-Anteile zum weltgrofiten bor-
sennotierten Erddélunternehmen auf. Will man dem Kreml
Glauben schenken, war dies eine einmalige Situation, die
durch externe wirtschaftliche Faktoren hervorgerufen
wurde und keine Auswirkungen auf die russischen Priva-
tisierungsplane im Allgemeinen sowie auch im konkreten
Fall hat. Positiv ist jedenfalls zu bewerten, dass BP einen
20-prozentigen Anteil an Rosneft erhalt und damit ausladn-
discher Investor in Russland bleibt.

Privatisierungen: Ein Ausblick

Vor Ende des Jahres ist die vollstdndige Privatisierung der
Hafen in  Murmansk, Vanino und Noworossijsk geplant.
Es werden auch die Privatisierungen von Rusnano (Invest-
mentfonds) und Russische Eisenbahnen (Eisenbahn) rege
diskutiert. Der Verkauf von fiinf Prozent der Anteile der Rus-
sischen Eisenbahnen wurde jedoch noch ins Jahr 2013 ver-
legt, weil zuvor noch eine Gesetzesanderung in Kraft treten
soll.

2013 ist die Privatisierung von weiteren acht gro3en Unter-
nehmen beabsichtigt. Es handelt sich hierbei um Sow-
komflot (Reederei), VTB, Alrosa (Diamantenproduzent),
Rosneft, die Arkhangelska Trawlerflotte (Reederei), TGC-5
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(Territorial Generating Company No. 5, Energie), S7 Airlines  Geplante Privatisierungen 2013 nach Branchen
(Fluglinie) und Mosenergostroy (Bauwesen). Das Gesamt-

investitionsvolumen wird auf rund 260 bis 270 Milliarden
Rubel geschdtzt. Eine weitere Privatisierung von Vereinig-

Aktiengesellschaften Staatliche
Einheitsunternehmen
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hat aus den Fehlern der goer Jahre gelernt und ist bestrebt,
den Privatisierungsprozess transparent und professionell
zu planen und durchzufiihren. Hierfiir spricht die Einbe-
ziehung externer russischer und internationaler Berater
und Investmentbanken. So werden die bevorstehenden
vollstandigen Privatisierungen vom Marinehandelshafen
Murmansk, Marinehandelshafen Wanino und Seehafen
Noworossijsk von der Raiffeisen Bank, VTB Capital Bank
bzw. UBS Bank begleitet.

Aus wirtschaftlicher Sicht, wie die Praxis zeigt, fiihrt die
Privatisierung russischer Unternehmen oftmals automa-
tisch zu mehr Effizienz. Auslandische Investoren sind an
wettbewerbsintensive Markte gewdhnt und konnen flexi-
bel auf Marktveranderungen reagieren. Investoren aus den
USA oder Grof3britannien schaffen sogar einen Mehrwert
fiir andere auslandische Investoren, weil sie an weltweit
geltende Antikorruptionsgesetze gebunden sind und das
russische Unternehmen sich an entsprechende Compli-
ance-Prozeduren halten muss.

Fiir deutsche Investoren sollte von Interesse sein, dass
— auch wenn die deutsch-russischen Beziehungen in den

Aktiengesellschaften mit staatlicher Beteiligung
nach Wirtschaftszweig

Medien als kalt dargestellt werden mégen — es aus russi-
schen Regierungskreisen heifdt, dass Russland bereit ist,
deutschen Partnern die zur Beteiligung an der Privatisie-
rung notwendigen Informationen zur Verfiigung zu stellen.

Abschlieend ist zu vermerken, dass der russische Markt
nach wie vor eine Herausforderung ist und dass sich auch
weiterhin unvorbereitete oder {iberhebliche Investoren
die Finger verbrennen werden. Doch die wilden Jahre sind
vorbei. Die Privatisierung hat Struktur und es besteht auch
die notwendige Bereitschaft der russischen Regierung,
diesen Prozess politisch zu unterstiitzen. Ernsthaften Inves-
toren ist es deswegen mittlerweile moglich, eine Grof3zahl
von Risiken bewusst zu minimieren. Ob das erfolgreiche
Arbeiten des deutschen Mittelstandes auf dem russischen
Markt oder die schwedische Investmentfirma East Capital,
deren Russland-Fonds seit Griindung mit 1.000 Prozent im
Plus liegt, — Erfolgsbeispiele gibt es unzahlige.
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Staatliche Einheitsunternehmen mit staatlicher
Beteiligung nach Wirtschaftszweig
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Quelle:Verfiigung der Russischen Regierung Nr. 2102-p vom 27. November
2011 (in der Redaktion vom 27. Oktober 2012)
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Quelle:Verfiigung der Russischen Regierung Nr. 2102-p vom 27. November
2011 (in der Redaktion vom 27. Oktober 2012)
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