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Analyse

Verhaltensstrategien der russischen Unternehmen in der Kirise.
Zur Bedeutung der mittelstindischen Wirtschaft

Von Andrei Yakovlev, Yuri Simachev und Yuri Danilov, Moskau

Einleitung

Die russische Wirtschaft hat derzeit mit den Folgen der globalen Wirtschaftskrise zu kimpfen. Aber bereits
jetzt sollte man sich nicht nur Gedanken iiber Wege aus der Krise, sondern auch tiber die Situation nach
der Krise machen. Eine der wichtigsten Voraussetzungen zur Bewiltigung der Krise ist eine gut durchdach-
te staatliche Politik, die Opportunismus und rent seeking, d. h. die Ausnutzung staatlicher Férderung, sei-
tens der Unternehmen nachhaltig einschrinkt. Nicht weniger wichtig sind auch die eigenen Bemithungen
der Unternehmen zur Krisenbewiltigung. Nur diejenigen Unternehmen werden nach der Krise in der rus-
sischen Wirtschaft von Bedeutung sein, die es schaffen, ihre Betriebsprozesse zu modernisieren und ihre Ef-
fizienz zu steigern.

Die Aufgabe des Staates besteht nicht darin »alle Untergehenden zu retten«, sondern darin, die richtigen
Rahmenbedingungen und Maglichkeiten zur Entwicklung der Unternechmen zu schaffen. Dies geschieht
leider momentan nicht. Um eine neue, gut abgestimmte und zukunftsorientierte Wirtschaftspolitik zu ent-
wickeln, ist es wichtig eine klare Vorstellung davon zu haben, wie sich moderne russische Unternechmen ty-
pischerweise verhalten und wie sich Verhaltensmuster im Laufe der Krise verindert haben und wie sie sich
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in Zukunft indern werden.

Unternehmensentwicklung vor der Krise
Kennzeichnend fiir die russische Unternehmensent-
wicklung war in den letzten drei Jahre vor allem die
Ausweitung und Konsolidierung des staatlichen Sektors
durch das Wachstum staatlicher Unternehmen, durch
die Griindung neuer Aktiengesellschaften mit staatli-
chen Anteilen (industrielle Holdings in strategischen
Wirtschaftsbranchen, Institutionen der Wirtschaftsfor-
derung, Kapitalisierung mit staatlichen Geldern) sowie
durch eine steigende Staatsnachfrage. Auflerdem for-
derte der Staat zusitzliche Nachfrage durch die Unter-
stiitzung umfangreicher Investitionsprojekte iiber den
Investitionsfond oder die Vneshekonombank, durch die
Ausarbeitung umfangreicher Infrascrukturprogramme
sowie durch die Vergaben von Hypothekenkrediten im
Rahmen der Umsetzung des entsprechenden nationa-
len Projektes. Als Folge haben viele Unternechmen ihre
Aktivititen auf staatliche Hilfen orientiert.
Gleichzeitig wuchs der Konkurrenzdruck seitens
des Weltmarktes, der die Unternehmen zur Expansion
zwang. Dieses Wachstum wurde vor allem durch Fusio-
nen und Ubernahmen und kaum durch Innovationen
und Modernisierung erreicht. (Zentrale Kennzahlen zur
Innovationstitigkeit der Unternehmen im internationa-
len Vergleich zeigt Tabelle 1 auf Seite 5.) Die globale
Expansion der russischen Unternehmen wurde durch
Kreditaufnahmen im Ausland finanziert und fiithrte zu
einer steigenden Unternehmensverschuldung. Gleichzei-

tigwurden in Russland die Einschrinkungen fiir auslin-
dische Investoren und Aktionire verstirke. Im Ergebnis
entwickelte sich eine innere Ineffizienz der russischen
Groflunternehmen, die aufgrund des schnellen Wirt-
schaftswachstums und der verfiigbaren Kredite fiir aus-
lindische Investoren nicht zu erkennen war und wohl
auch von den russischen Eigentiimern und Managern
nicht bemerkt wurde.

Neben den Groflunternehmen spielen aber in den
letzten Jahren zunehmend auch mittelstindische Unter-
nehmen in der russischen Wirtschaft eine wichtige Rolle.
Im Gegensatz zu auch in Expertenkreisen weitverbreite-
ten Vorstellungen verzeichneten gerade sie in den letz-
ten Jahren ein dynamisches Wachstum, wie Grafik 1 auf
Seite 5 demonstriert. Der Mittelstand ist auch fiir wich-
tige Diversifizierungsprozesse in der russischen Wirt-
schaft verantwortlich. Nach einer Analyse der russi-
schen Wirtschaftszeitschrift »Ekspert« aus dem letzten
Jahr waren in Russland 2006 ca. 13.000 Privatunter-
nehmen titig, die nach russischen Maf3stiben zu den
mittelgroflen Unternehmen gehéren. Thr Jahresumsatz
lag zwischen 10 Mio. und 350 Mio. US-Dollar (darun-
ter ca. 3.000 mit einem Umsatz iiber 50 Mio. US-Dol-
lar). Typisch fiir diese mittelgroflen Unternehmen waren
extrem grofle Unterschiede im Entwicklungstempo. Von
2000 bis 2006 verzeichnete ein Viertel der Unterneh-
men trotzt des starken volkswirtschaftlichen Wachstums
einen Umsatzriickgang in vergleichbaren Preisen. Dage-
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gen verzeichneten 40 % der mittelgrofien Unternehmen
in diesem Zeitraum ein Umsatzwachstum von iiber 20 %
im Jahr und wuchsen damit dreimal so schnell wie die
russische Wirtschaft insgesamt.

Starke Unterschiede in der Dynamik der mittelstdn-
dischen Wirtschaft zeigt auch eine gemeinsame Studie
der Moskauer Higher School of Economics und der
Weltbank zur Arbeitsproduktivitit in der verarbeiten-
den Industrie. Es zeigt sich, dass die Arbeitsprodukti-
vitit der besten 20 % der Unternehmen einer Branche
um das 10 bis 20-fache iiber dem Wert der schlechtes-
ten 20 % liegt. Einen Uberblick iiber die Ergebnisse der
Studie gibt Grafik 2 auf Seite 6.

Dementsprechend kénnen wir behaupten, dass fiir
die russische Wirtschaft vor der Krise eine Spaltung
typisch ist in einerseits erfolgreiche Unternechmen, die
auch im internationalen Vergleich konkurrenzfihig sind
und andererseits einen erheblichen Anteil ineffizienter
Unternehmen, die durch staatliche Unterstiitzung auf
dem russischen Binnenmarkt iiberlebten.

In der russischen Wirtschaft entstand eine Gruppe
erfolgreicher mittelstindischer Unternehmen, die im
Vergleich zu Groflunternehmen viel flexibler und viel
effizienter waren. Dies kann durch einen besseren
Geschiftsiiberblick von Seiten der Eigentiimer, weni-
ger Staatsfixierung und stirkere Inovationsbereitschaft
erklirt werden.

Reaktion auf die Krise

Unserer Meinung nach wird die Reaktion der effizien-
ten mittelstindischen Unternehmen eine zentrale Rolle
fiir die Krisenbewiltigung in Russland spielen. Es ist
mdglich, dass die Struktur der mittelstindischen Wirt-
schaft sich wihrend und nach der Krise dndert: einige
stark auf Staatsnachfrage orientierte mittelgrofle Unter-
nehmen verschwinden und neue effiziente mittelgrofle
Unternehmen kénnen gegriindet werden, z. B. basierend
auf Importsubstitution auf dem russischen Binnenmarkt
mit Hilfe importierter Produktionsanlagen.

Die vor der Krise schnell wachsenden effizienten mit-
telgrofSen Unternechmen kénnen in zwei Gruppen unter-
teilt werden. Zur ersten Gruppen gehéren die innova-
tiven Unternehmen, die durch die Erschlieflung neuer
Markenischen, durch die Umsetzung neuer Geschifts-
ideen und die Einfithrung neuer Technologien und Pro-
dukte schnell gewachsen sind. Zur zweiten Gruppe gehé-
ren Unternehmen, die durch Ausnutzung staatlicher
Ressourcen zum Erfolg gekommen sind, vor allem durch
die informelle Beschrinkung von Wettbewerb und die
gezielte Vergabe von Staatsauftrigen an inofhziell pri-
ferierte Unternehmen. Dieser Typ von Unternehmen ist

zum Beispiel im Baugewerbe weitverbreitet. In der Rea-
licit ist eine genaue Zuordnung aller Unternehmen aller-
dings nicht méglich, unter anderem, weil viele erfolgrei-
che mittelstindische Unternehmen sowohl auf Innova-
tion als auch auf staatliche Unterstiitzung gesetzt haben.
Fiir die Analyse der Entwicklungsperspektiven ist eine
entsprechende Typologisierung jedoch hilfreich.

Gleichzeitig ist zu beachten, dass branchenspezifi-
sche Entwicklungen das Unternehmensverhalten stark
beeinflussen kdnnen. Bei einem starken Einbruch der
Nachfrage konnen sogar sehr effiziente mittelgrofle
Unternehmen nicht bestehen, und bei stabiler Nach-
frage konnen grofle und weniger efliziente mittelstindi-
sche Unternehmen auch mit weniger staatlicher Unter-
stiitzung {iberleben.

Im Zuge der Wirtschaftskrise ist eine beachtliche
Umverteilung von Unternehmensaktiva zu erwarten.
Diese Umverteilung wird vor allem in den stark von
der Krise betroffenen Wirtschaftsbranchen stattfinden,
wie Maschinenbau, Metallindustrie, chemische Indus-
trie, Baugewerbe, aber auch in den Wirtschaftsbranchen
mit starker Konkurrenz und geringer Rentabilitit, wie
im Einzelhandel und der Landwirtschaft. Zu den Fak-
toren, die die Umverteilung des Vermégens beeinflus-
sen werden, wird unter anderem die Hohe der Verschul-
dung der jeweiligen Unternehmen gehoren. In einigen
Branchen ist die Verschuldung extrem hoch, wie Gra-
fik 3 auf Seite 6 zeigt, und dies kann zur Umverteilung
iiber Konkursverfahren fithren. Auch etliche GrofSun-
ternehmen haben sich im Zuge ihrer globalen Expan-
sion iibernommen, wie Tabelle 2 auf Seite 7 zeigt, und
werden ihre Finanzen durch Firmenverkiufe sanieren
miissen. Die Verschuldung der russischen Unternehmen
belief sich zum Herbst 2008 auf ca. 500 Mrd. US-Dol-
lar, von denen etwa 200 Mrd. US-Dollar bis zum Jah-
resende 2009 fillig werden.

Trotzdem erwarten wir, dass die Eigentiimerstruk-
tur der russischen Wirtschaft weiterhin durch eine
hohe Konzentration gekennzeichnet sein wird. In die-
sem Zusammenhang ist das Verhalten der russischen
Unternehmen bei technischen Defaults ihrer Schuldver-
schreibungen in den letzten Monaten bezeichnend. Die
Unternehmen haben in keinem Fall versucht ihre Liqui-
ditdt durch Kapitalaufnahme tiber die Borse wiederher-
zustellen. Anstelle des »going public« wird ein Mehr-
heitseigner gegen einen neuen ausgewechselt.

Folgen fiir die Wirtschaftspolitik

Die erfolgreichen marktorientierten mittelstindischen
Unternehmen konnen ein effizienzférdernder Wirt-
schaftsfaktor werden und die Wirtschaft so aus der Krise
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retten. Es ist anzunehmen, dass der Anteil der effizien-
ten, schnell wachsenden Unternehmen an der Zahl der
kleinen und mittleren Unternehmen in Russland vor
der Krise etwa ein Viertel oder sogar ein Drittel betrug.
Ihr Anteil am Umsatz der mittelstindischen Wirtschaft
war noch hoher. Trotzdem sind sie bisher von der staat-
lichen Wirtschaftspolitik ignoriert worden.

Das Konjunkturpaket der russischen Regierung kon-
zentriert sich vor allem auf GrofSunternehmen. Ende
Dezember 2008 erstellte die Regierung eine Liste mit
295 »systemtragenden« Unternechmen, die auf zusitzli-
che Unterstiitzungsmafinahmen Anspruch haben: staat-
liche Garantien fiir Kredite, Vorzugszinsen, Restruk-
turierung der Steuerschulden, bevorzugte Vergabe von
Staatsauftrigen und zusitzliche Kapitalisierung. Zu den
entscheidenden Kriterien bei der Aufnahme in die Liste
zihlten der Jahresumsatz (mehr als 15 Mrd. Rubel) und
die Beschiftigtenzahl (mindestens 4000 Mitarbeiter)
und auflerdem die Héhe der Steuerzahlungen. (Eine
ausfiihrlichere Analyse des Konjunkturpakets durch
zwei der Autoren findet sich in den Russland-Analy-
sen Nr. 182.%)

Das zentrale Risiko dieser Konzentration des staatli-
chen Konjunkturpakets auf Groflunternehmen liegt in
der geringen Effizienz dieser Konzerne und der man-
gelnden Bereitschaft der Eigentiimer zu einer durchgrei-

Uber die Autoren

fenden Restrukturierung. Das mangelnde Interesse an
Restrukturierungsmafinahmen ist unter anderem auf
die Beschrinkung von Wettbewerb durch Abschottung
des russischen Binnenmarktes gegen auslindische Kon-
kurrenz tiber die Zollpolitik zu erkliren. Unterstiitzt
wird dieser Trend durch die Abwertung des Rubels, der
den Zugang auslindischer Unternehmen auf den Bin-
nenmarkt erschwert und gleichzeitig den Zugang russi-
scher Unternehmen zu auslindischer Produktionstech-
nologie verteuert und den Zugang zum internationalen
Kreditmarkt einschrinkt. Hinzu kommt das Konkurs-
risiko vieler Grofkonzern aufgrund ihrer kreditfinan-
zierten globalen Expansion.

Eine sinnvolle Alternative zur Foérderung »system-
tragender« Unternechmen wire eine allgemeine Forde-
rung der Nachfrage durch staatliche Investitionspro-
jekte (vor allem bei der Infrastrukturentwicklung), bei
der Auftrige allein nach dem Preis-Leistungs-Verhilt-
nis der Angebote vergeben werden. Bei einer derartigen
Férderung erhoht sich die Wahrscheinlichkeit deutlich,
dass vom Konjunkturpaket vor allem effiziente Unter-
nehmen profitieren, die auch in der Krise in der Lage
sind, neue Mirkte zu erschliefen und Produktions-
wachstum zu sichern.
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