UKRAINE-KRIEG
Die Putin-Profiteure — Wie Krieg und Sanktionen Oligarchen in Russland noch reicher machen

Stand: 18:18 Uhr | Lesedauer: 8 Minuten

Von Eduard Steiner

Alexander Guwor (l.) und Wladimir Potanin (r.) sind nur zwei Profiteure von Wladimir Putins Krieg
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Nach mehr als zehn Monaten Ukraine-Krieg wird es immer deutlicher: Einzelne Akteure, aber auch ganze Branchen in Russland
profitieren von Krieg und Sanktionen. So steht auch die russische Volkswirtschaft deutlich besser da als vom Westen erhofft.

n Wladimir Potanin beif3t sich der Westen die Z&hne aus. Wie soll man umgehen mit dem zweitreichsten Russen, der — wie viele

russische Wirtschaftstreibende — weiterhin vom Putin-Regime profitiert?

Zumal er nun im Unterschied zu vielen anderen sogar noch aus den Folgen des Ukraine-Krieges und der Sanktionen seine Vorteile zieht.
Sollte man dem 61-jdhrigen Multimilliarddr nicht ldngst Auflagen erteilt haben? Oder ist die Sache doch nicht so einfach, weil die Welt nun

einmal von einzelnen Erzeugnissen seines Konzerns abhéngt?
Kanada etwa fackelte nicht lange und setzte ihn gleich im April auf die Sanktionsliste. Australien und Grofibritannien zogen spéter nach. Die
USA folgten erst Mitte Dezember, nahmen aber seinen Konzern , Nornickel“, an dem Potanin 37 Prozent hilt, von den Strafmafinahmen aus.

Und die Europdische Union riihrte Potanin und sein Imperium vorerst gar nicht an.

Am Dilemma Potanin stoft eine westliche Schwarz-Weif3-Logik an ihre Grenzen. Denn einerseits deckt sein Konzern Nornickel nach wie vor

38 Prozent des weltweiten Palladium-, 17 Prozent des Nickel- und zehn Prozent des Platinmarktes ab — Metalle, die die Industrie braucht.

Andererseits gilt Potanin als einer der grofiten Profiteure der wirtschaftlichen Verwerfungen iiberhaupt. Gleich in den ersten Monaten nach

Kriegsbeginn ndmlich begann er, Vermdgenswerte billig aufzukaufen, die andere abstief3en, weil sie das Weite suchten oder suchen mussten.

Er kaufte die Tinkoff-Bank, Russlands zweitgrofite Privatbank, weil sich deren Griinder Oleg Tinkow aufgrund seiner unverbliimten Kritik am

Krieg (/politik/ausland/article238259565/Ukraine-Irrsinniger-Krieg-Russischer-0ligarch-prangert-russische-Massaker-an.html) ins

System-Out katapultiert hatte. Und er kaufte gleich auch noch die russlandweit elftgrofite Bank Rosbank, die er einst schon einmal besessen
und dann lukrativ an die Société Générale verkauft hatte. Flugs wurde er so zum groflen Player in der Finanzindustrie — und das zum

Spottpreis.
»Kaltblitige" Schnéppchen
Als ,Kdufer des Jahres“ bezeichnete ihn daher das russische Forbes-Magazin. Es gehe darum, die wirtschaftliche Position Russlands zu

bewahren, schrieb er auf seinem Telegram-Kanal: ,Vor dem Hintergrund der vielfach irrationalen und sogar hysterischen Ereignisse an den

globalen Mirkten miissen wir uns solide und kaltbliitig geben.“
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Kaltbliitig in Sachen Besitzumverteilung war in Russland nicht nur Potanin (/themen/wladimir-potanin/).,Er ist zwar in aller Munde, weil er

als Oligarch der 1990er-Jahre so grofl und bekannt ist. Aber es gab im Vorjahr weitaus interessantere Ubernahmen — vor allem jener
auslindischen Unternehmen, die Russland verlassen haben, sagt Oleg Vjugin, Okonom und zuvor Vizechef der russischen Zentralbank sowie
Aufsichtsratschef der Moskauer Borse, WELT. ,Viele Russen kauften gut gemanagte Unternehmen mit qualifiziertem Personal und in guter

finanzieller Situation. Und zwar mindestens um die Hélfte billiger.

Berithmt wurde der Fall der Fastfood-Kette McDonald’s (/newsticker/dpa_nt/infoline_nt/panorama_nt/article239309981/Russischer-

McDonald-s-oeffnet-erste-Filialen-in-Moskau.html), die im Juni ihre Restaurants mit 62.000 Mitarbeitern an ihren langjihrigen sibirischen

Partner Alexander Gowor verkaufte. Dieser adaptierte das Erscheinungsbild und ldsst das Geschéft nun unter dem Namen ,,Lecker und

Punkt“ (,Wkusno i Totschka®) weiterlaufen.

Ob McDonald’s die ausverhandelte Riickkaufoption zu Marktbedingungen in den nichsten 15 Jahren zieht, ldsst sich nicht sagen. Fiir Gowor
wird das Ganze allemal ein gutes Geschift gewesen sein. So wie etwa fiir die einheimischen Kéufer des Russlandgeschifts der britischen

Imperial Brands (Hersteller von Zigaretten wie Gauloises oder Davidoff), die dafiir 225 Millionen Pfund abschreiben musste.

Die besten Beispiele seien nicht einmal solche wie McDonald’s, sagt Vjugin: ,,Die lukrativsten Deals fanden im Produktionsbereich statt.

Firmen mit modernster Technologie, die hunderte Millionen Euro wert sind, wurden fiir zehn Millionen gekauft.*

Im Unterschied zu Moralstatistikern wie der Yale School of Management (SOM) oder der Londoner Moral Rating Agency, die mit ihren Listen
westliche Firmen je nach Grad ihres Verbleibs in Russland &ffentlich an den Pranger stellen, sind Beobachter wie Vjugin zuriickhaltend. Sie
nennen die Namen der russischen Profiteure lieber nicht. Die SOM-Liste zeigt, wie russische Unternehmer hier giinstig zu lukrativen
Vermdégenswerten gekommen sind. So haben 171 westliche Unternehmen partiell, 335 génzlich und 495 partiell oder ginzlich, aber mit

Riickkaufoption Russland verlassen. So ldsst sich das Ausmaf} erahnen.

Ubernahmen einzelner Unternehmen sind das eine. Das Andere ist, dass ganze Branchen in Russland infolge des Krieges und der Sanktionen
einen Boom erfahren haben. Neben den hohen Gas- und Olpreisen sowie der smarten Geldpolitik der Zentralbank sind sie mit dafiir
verantwortlich, dass die Wirtschaftsleistung des Landes im Jahr 2022 wider Erwarten nicht zweistellig, sondern nur um 3,4 Prozent gefallen

sein wird, wie der Internationale Wiahrungsfonds nun prognostiziert.

Eine der grofiten Bewegungen findet im Logistiksektor statt. Hier war bereits mit Kriegsbeginn alles durcheinandergekommen, nachdem der
Flugverkehr mit Europa, Russlands wichtigstem Handelspartner, stillgelegt worden war, Seehifen russische Warencontainer abgewiesen und
grofie internationale Zusteller ihre Lieferungen gestoppt hatten. Zudem beschridnkte die EU mit dem fiinften Sanktionspaket noch den

Warentransport auf dem Landweg.

So schieffen nun Hunderte Logistikfirmen aus dem Boden, um neue Routen beim Im- und Export zu besetzen. Vielfach werden sie im Ausland
mit Fokus auf den russischen Markt registriert. In Dubai herrscht ein wahrer Boom aufgrund attraktiver Bedingungen und der guten

Moglichkeiten, dorthin auch Geld hinauszuschaffen. In der Tiirkei ebenso, in den Sowjet-Nachfolgestaaten wie Kasachstan ohnehin.

Geografisch verlagern sich die Transportrouten aus dem Norden und Westen nach Siiden und Osten — allein Russlands Warenaustausch mit

der Tiirkei soll sich Prognosen zufolge 2022 verdreifacht haben.

Um wie viel die Riistungsindustrie zugelegt hat, ldsst sich im Detail nicht sagen, da Russland hier Daten verschleiert — vor allem seit der
Teilmobilmachung im September. Was die offiziellen Riistungsausgaben betriftt, so wurden sie im September gegeniiber dem Plan vom

Friihjahr um ein Drittel hdher bei 4,7 Billionen Rubel (76 Milliarden Euro) ausgewiesen.

Diverse Einzelinformationen aus Regionen mit Waffenindustrie — etwa die Ausweitung der Offnungszeiten in Kindergirten, Stellenanzeigen

oder Mitteilungen in sozialen Netzen — lassen darauf schliefen, dass Waffenhersteller an der Kapazitdtsgrenze dreischichtig arbeiten.

Dass die russische Riistungsindustrie sogar die gesamte Wirtschaft stiitzt, hatte die Agentur Bloomberg schon im September mit Verweis auf
die amtliche Statistik hervorgehoben. ,,Die Zahlen der Industrieproduktion schienen in den vergangenen Monaten fast zu schén, um wahr zu

sein“, wurde damals Tatjana Orlowa vom Beratungsunternehmen Oxford Economics zitiert.
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Ganz so rosig sind die Zahlen in der Landwirtschaft nicht, aber immerhin blieb der Sektor stabil, da sich die Nachfrage nicht geéndert hat und

er im Unterschied zur Rohstoffbranche weniger von Aufienhandelsbeschrinkungen betroffen ist.

Trotz Sanktionen positives Resimee fir den Ol- und Gassektor

Eine uneindeutige Entwicklung gab es indes im Autosektor. Zwar ist der Handel mit Neuwagen wegen des Riickzugs westlicher Produzenten
in den ersten neun Monaten des Jahres um 61 Prozent eingebrochen, wobei die Lagerbestidnde zum doppelten bis dreifachen Preis abverkauft
worden waren. Aber dafiir bliiht der ohnehin rentablere Gebrauchtwagenmarkt in ungeahntem Ausmaf}. Und mit ihm der Handel mit

Ersatzteilen sowie die Reparaturwerkstétten.

Selbst fiir den Ol- und Gassektor, Russlands wichtigste Exportbranchen, ldsst sich fiir 2022 ein positives Resiimee ziehen. Aufgrund stark
riickldufiger Exportvolumina bei htheren Preisen wurde sogar mehr verdient als im Jahr zuvor. Allein, die Aussichten sind hier diister. Die
Internationale Energieagentur prognostiziert, dass die Olproduktion wegen Sanktionen und Preisdeckels Ende Mirz 2023 um bis zu 20

Prozent unter dem Niveau vor dem Beginn des Ukraine-Krieges liegen werde.

Und der halbstaatliche Gaskonzern Gazprom (https://www.welt.de/themen/gazprom/) hat auf seinem wichtigsten Exportmarkt Europa massiv

Marktanteile verloren und liefert nun auf dem niedrigen Niveau von Algerien. Die Investitionsbank BCS Global Markets meint, dass der
Gasexport in die Lander auferhalb der GUS, der von 185 Milliarden Kubikmetern (2021) auf 101 Milliarden Kubikmeter (2022) gefallen ist, bis

2025 auf 69 Milliarden Kubikmeter sinken wird.

Das heif3t aber nicht, dass es innerhalb des Sektors nicht auch Gewinner gibt. Schon 2022 zeigte sich, dass Russlands zweitgrofiter und
privater Gaskonzern Novatek von der globalen Nachfrage stark profitiert. Denn im Unterschied zu Gazproms Pipeline-Gas hat er von Anfang

an auf verfliissigtes Erdgas (LNG) gesetzt und kann dieses geografisch flexibler auf den Markt bringen.

Selbst in der EU ist die Einfuhr von russischem LNG um satte 40 Prozent gestiegen. Gezahlt habe die EU dafiir in den ersten neun Monaten

des Jahres den Rekordbetrag von 12,5 Milliarden Euro — fiinfmal mehr als 2021, schreibt Bloomberg.

Auch wer auf Finanzdienstleistungen im Umgang mit Russland angewiesen war, musste tief in die Tasche greifen. Das hat zwar nicht dem
gesamten russischen Bankensektor geholfen, der aufgrund der vielfiltigen Sanktionen im Jahr 2022 laut Zentralbank negativ bilanziert haben

wird. Aber einzelne Banken erlebten eine Geldschwemme wie nie zuvor.

Vor allem im Chaos der ersten Kriegsmonate und den Wechselkursturbulenzen konnten sich gewisse Geldinstitute mit Kommissionen und
Gebiihren eine goldene Nase verdienen und davon profitieren, dass viele Banken bereits unter Sanktionen standen. Die Raiffeisenbank
International (RBI) hat einen Sonderstatus erlangt und den Nettogewinn in den ersten drei Quartalen gegeniiber 2021 um mehr als 150
Prozent gesteigert, weil das Russland-Geschéft von 344 Millionen Euro auf 1,4 Milliarden Euro hochgeschnellt ist. Einziger Wermutstropfen:

Die Dividenden kénnen aufgrund der Sanktionen nicht an die ausldndische Konzernmutter {iberwiesen werden.

Solche Wermutstropfen seien freilich nur die Vorboten dafiir, dass langfristig auch alle Kriegs- und Sanktionsprofiteure verlieren werden, weil
Russland fiir den Krieg lange werde zahlen miissen, sagt Sergej Gurijew, russischer Okonom an der Pariser Hochschule Sciences Po, WELT:

,»Und: Wer 2022 profitiert hat, wird nach einem Regimewechsel grofle Probleme bekommen.

»Alles auf Aktien ist der tigliche Borsen-Shot aus der WELT-Wirtschaftsredaktion. Jeden Morgen ab 5 Uhr mit den Finanzjournalisten

von WELT. Fiir Borsen-Kenner und Einsteiger. Abonnieren Sie den Podcast bei Spotify (https://eur@l.safelinks.protection.outlook.com/?

url=https%3A%2F%2Fopen.spotify.com%2Fepisode%2F4q4vQu3aepCjQaRoE4wLQL&data=04%7CO1%7CDaniel . Mandler%40welt.de%7Cf6ad3a5d88c3419cb03908

Apple Podcast (https://eur@l.safelinks.protection.outlook.com/?url=https%3A%2F%2Fpodcasts.apple.com¥%2Fde%2Fpodcast%2Falles-auf-

aktien%2Fid1549709271&data=04%7C01%7CDaniel .Mandler%40welt.de%7Cf6ad3a5d88c3419cb03908d8c1426955%7Cale7a36c6a4847689d6531679c0f3b12%7C

Amazon Music (https://eurel.safelinks.protection.outlook.com/?url=https%3A%2F%2Fmusic.amazon.de%2Fpodcasts%2Fdf7f5b86-fe30-4754-

bca8-ded5c7b904a3%2FAlles-auf-

Aktien&data=04%7C01%7CDaniel .Mandler%40welt.de%7Cf6ad3a5d88c34f9cb03908d8c1426955%7Cale7a36c6a4847689d6531679c0f3b12%7C0%7C0%7C6374718

und Deezer (https://eur@l.safelinks.protection.outlook.com/?

url=https%3A%2F%2Fwww.deezer.com%2Fus%2Fshow%2F2196062&data=04%7C01%7CDaniel.Mandler%40welt.de%7Cf6ad3a5d88c34f9cb03908d8c1426955%7Cal
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