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IN DEN LETZTEN JAHREN VERZEICHNETE DER RUSSISCHE AGRARSEKTOR EIN 2 ;‘_ %
BEACHTLICHES WACHSTUM, WAS UNTER ANDEREM AUF DIE ABWERTUNG DES =~ "%
RUBELS, DAS RUSSISCHE LEBENSMITTELEMBARGO SOWIE AUF DIE ERHEBLICHE -
STAATLICHE UNTERSTUTZUNG ZURUCKZUFUHREN IST. MITTLERWEILE - P
HAT SICH AUCH IN WESTLICHEN STAATEN HERUMGESPROCHEN, DASS _
LANDWIRTSCHAFTLICHE BETRIEBE IN RUSSLAND HOCHPROFITABEL SIND UND

SICH FUR DEN ERWERB EIGNEN. WORAUF MUSSEN DIE INVESTOREN DABEI
BESONDERS ACHTEN? / VASILY ERMOLIN, ROMAN PRIBYLSKIY, BEITEN BURKHARDT MOSKAU
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tur) zugunsten des Kreditgebers (bei dem es
sich ofters um eine russische Bank handelt);

e der Betrieb kann haufig nicht nur als eigen-
wirtschaftlicher Betriebe in Russland unter standige Einzelgesellschaft strukturiert sein,
anderem folgende Eckpunkte zu beachten:

e einen Teil des Vermogens (landwirtschaft-
liche Technik und Ausristung, Gebédude,

GrundstUcke, Vieh etc.) kann das Unter-

I n der Praxis gilt es bei einem Erwerb land-

sondern als eine Gesellschaftsgruppe, die e esist nicht auszuschlieRen, dass die Gesell-

durch eine Holdinggesellschaft verwaltet wird; schaft bestimmte Flachen faktisch nutzt,
e zu berlcksichtigen ist ferner die Schulden-

last landwirtschaftlicher Betriebe und als

ohne als Eigentimer oder Péachter hierauf
registriert zu sein. Dieses Problem ist histo-

nehmen nur mieten oder leasen; insofern
sollten die Eigentumsverhaltnisse vorher
geklart werden;
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Folge der Verpfandung eines Teils ihres Ver-
mogens (sowie der Beteiligung an Tochter-
gesellschaften im Falle einer Holdingstruk-

risch bedingt bzw. darauf zurtickzufihren,
dass die Zuweisung landwirtschaftlich zu
nutzender Flachen nach der Umstellung




des im Sowjetsystem geltenden Kollek-
tiveigentums sich als relativ langwierig he-
rausstellte und bisweilen noch andauert;
die Betriebsprozesse in Agrarunternehmen
hdngen haufig von staatlichen Férdermal3-
nahmen ab;

schlieBlich missen auch die besonderen
gesetzlichen Regelungen fir Landwirt-
schaftsbetriebe im Blick behalten werden.

FOKUS: AGRARMACHT NACH PLAN

Insgesamt gilt: Vor einem Erwerb sind land-
wirtschaftliche Betriebe — wie auch sonstige
Unternehmen - einer umfassenden Prifung
(Due Diligence) zu unterziehen.

LANDWIRTSCHAFTLICH GENUTZTE FLACHE
Besondere Aufmerksamkeit beim Erwerb von
Landwirtschaftsbetrieben gilt der landwirt-
schaftlich genutzten Flache, die Teil des Be-
triebsvermogens sein kann. Diese Bodenka-
tegorie unterliegt besonderen Vorschriften,
und zwar:

e besonders wertvolle landwirtschaftliche
Nutzflachen (Weiden-, Ackerland etc), die
sich innerhalb einer Gemeinde befinden,
durfen anteilig hochstens bis zu zehn Pro-
zent der Flache im Besitz einer einzigen Per-
son sein;

e fir die landwirtschaftlich genutzte Flache
gilt (@) das Verbot der zweckentfremdeten
Nutzung, die sich negativ auf die Boden-
fruchtbarkeit auswirkt; auBerdem ist es ver-
boten, (b) diese Flachen langer als drei Jah-
re nicht landwirtschaftlich zu nutzen, nach-
dem eine solche Nichtnutzung durch die
zustandige Behorde festgestellt wurde.

Bei Versto3 gegen eine dieser Bestim-
mungen koénnen solche Flachen zwangsent-
eignet werden. In Russland sind die Vorschrif-
ten, die einen staatlichen Eingriff hier erlau-
ben, wesentlich rigider als in Deutschland.

Ferner ist zu beachten, dass auslandische
Investoren sowie russische Gesellschaften mit
einer direkten ausldndischen Beteiligung von
Uber 50 Prozent landwirtschaftlich genutzte
Flachen in Russland nicht erwerben dirfen —
sie durfen diese ausschliel3lich pachten. Bei
Versto§ gegen diese Regelung kénnen die
Flachen ebenfalls zwangsenteignet werden.
In der Praxis findet dieses Verbot allerdings
keine Anwendung auf russische Gesellschaf-
ten mit einer indirekten auslandischen Beteili-
gung ab 50 Prozent. Dies sollte jedoch auf je-
den Fall im Vorfeld des Erwerbs bertcksichtigt
werden (Einbeziehung einer intermedidren
russischen ,Projektgesellschaft” als special
purpose vehicle in die Transaktionsstruktur).

SHARE DEAL VERSUS ASSET DEAL

Ein Unternehmenserwerb (nicht nur im
Agrarsektor) kann auf folgende zwei Weisen
strukturiert werden: entweder als Erwerb der
einzelnen Bestandteile des Betriebes, z.B.
Erntemaschinen, Bagger, Immobilien etc,
unmittelbar von dessen Eigentimer (Asset
Deal) oder als Erwerb eines Anteils oder al-
ler Anteile an einer Gesellschaft — der Eigen-
timerin des entsprechenden Vermdgens
(Share Deal).

Erfolgt der Erwerb eines Betriebes im Rah-
men eines Asset Deals, gehen bei einer rich-
tig gestalteten Transaktionsstruktur grund-
satzlich weder Verbindlichkeiten (auch kei-
ne Steuerverbindlichkeiten) noch Haftungs-
verpflichtungen der Zielgesellschaft auf den
Kaufer Uber.

Dabei birgt dieses Model allerdings auch
Nachteile, dazu zdhlen in erster Linie:

e das Risiko, dass russische Steuerbehdrden
einen solchen Erwerb (insbesondere beim
Erwerb aller Bestandteile) als einen kom-
pletten Unternehmenserwerb einstufen
konnen (bei dem es sich um eine beson-
dere Kategorie unbeweglichen Vermogens
handelt), wodurch alle bestehenden Ver-
bindlichkeiten des friheren Eigentimers
auf den Kaufer Gbergehen;

e der Kaufer erwirbt nicht automatisch die
notwendigen Lizenzen, Genehmigungen,
Mitgliedschaften an  selbstverwalteten
Organisationen, Sonderstatus (zB. Sta-
tus eines landwirtschaftlichen Erzeugers)
oder dem Eigentimer zustehenden unter-
schiedlichen Steuervergiinstigungen und
Subventionen, die fur die Austbung der
Geschaftstatigkeit notwendig sein kénnen.
Diese mussen von dem Kaufer gegebenen-
falls selbst bzw. noch einmal erneut einge-
holt werden;

e die vertraglichen und arbeitsrechtlichen
Verhaltnisse des Eigentiimers gehen eben-
falls nicht automatisch auf den Kaufer tber,
wodurch die entsprechenden Vertrage
maoglicherweise zusétzlich Gbertragen wer-
den mussen;

e der Erwerb des eigentlichen Vermogens
konnte formal umstandlicher sein (in erster
Linie zeitlich), wenn darunter auch Immobi-
lien aufgelistet sind;

e darauf kann die russische Mehrwertsteuer
erhoben werden;

e die Gegenstdnde kénnen als solche recht-
lich belastet sein (z.B. durch Verpfdndung).
Die vielen Nachteile sind der Grund, warum

die Unternehmenskéufe, unter anderem im
Agrarsektor, oft als Share Deal strukturiert wer-
den, also als Geschaft, bei dem die Anteile auf
den Kéaufer Gbertragen werden. Dabei erwirbt
der Kaufer den Anteil an der Gesellschaft im
Ist-Zustand, mit allen Genehmigungen, ver-
traglichen Beziehungen, dem jeweiligen Sta-
tus usw. Aus diesem Grund erwirbt der Kaufer
neben dem Anteil alle bestehenden Verbind-
lichkeiten und die Haftungsverpflichtungen
der Zielgesellschaft.

Beim Share Deal empfiehlt sich eine umfas-
sende und sorgféltige Due-Diligence-Prifung
des zu verkaufenden Unternehmens.)
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WHBECTULINK B CENbCKOE X03AUCTBO:
NPUOBPETEHWUE KOMIAHWUW B POCCUU

3A MOCAEAHWE FOAbl POCCUNINCKUIN CEJIbCKOXO3AMCTBEHHbI CEKTOP
WUCHBITA/T MHTEHCUBHOE PA3BWTUE, YTO BbIJIO BBISBAHO, CPEAM

FIPOYETO, OC/TABJIEHMEM POCC[/II/]CKOFO PYB/I4, YSKECTOYEHWEM
UMFOPTA OTAE/IbHbIX KATEFOPWIA 3APYBE>KHOI/I MPOAYKLMN, A TAKXKE
3HAYUTENBHOW rOCYAAPCTBEHHOW NOAAEPYKKOW. B 3AMAAHBIX CTPAHAX
FOBOPAT O TOM, YTO CEJIbXO3MPEAMPUSATSA B POCCUI ABNAIOTCSH
BbICOKOAOXOAHbIMY M NOAXOAAT A5 MPUOBPETEHNS. HA 4TO AO/KHbI
OBPALWLATb BHUMAHWE MHBECTOPbP/ BACMNWIA EPMOJTUH, POMAH NMPUBbINbCKNIA, BAUTEH

BYPKXAPJJ,T MOCKBA

a MNPaKTnKe KtoYeBbIMU 0CObOEHHO-

H

3AMCTBEHHbIX KOMMaHu B Poccuu,

cpean NPoYero, MOryT ObiTb Ha3BaHbI:

® 4aCTblo MMYLLECTBA (CeNbXO3TeXHNKA 1 060-
py[OBaHWeE, 3haHWA W 3emnu, CKOT W mp.)
KOMMaHWA MOXET BNaAETb Ha MPaBax apeH-
Abl WAV Ha YCNOBWAX NM3WHTa, MO3TOMY Crie-
[yeT 3apaHee MPOACHUTb MMYLLECTBEHHbIE
npasa;
Hepeako Takol OM3HeC CTPYKTYypMpOBaH
He yepes OfHYy KOMMaHWMIO, a Yepes3 Lienyto
rpynmny KOMMaHWUi, KOTOpas MOXET yrpas-
NATHCA XONANHIOM;
KpOMe TOrO, CiefyeT yUnTbiBaTb 3aKPeAnTO-
BaHHOCTb CENIbCKOXO3ANCTBEHHbBIX KOMMa-
HUIM 1, KaK CNefcTBue, nepeaady YacTu ux
MMYLLECTBA (a TakKe JONeN yyacTus B 4O-
UepHUx OOLLECTBax B ClyYae XONAMHIOBON
CTPYKTYpPbl) B 3a710T B MOMb3y 3alMMopasLa
(B KauyecTBe KOTOPOro 3a4acTyto BbICTYMatoT
poccuiicKmne BaHkm);
He WCKITIOYEHO, YTO YaCTb 3emerb, KOTOPbI-
MW BrlafileeT KOMMaHWs, MOXKET HaXO4UTbCA
B ee haKTMYeCKOM Monb3oBaHUM 6e3 peru-
CTpaLMm NpaBa COHCTBEHHOCTY Ha HYX UK
nx apeHgbl. aHHaa npobnema obycnosne-

T -

CTAMW  MPUOBPETEHNs  CeNnbCKoXo- |

- S

Ha WCTOPUYECKM W OBBACHAETCA OTHOCU-

TeNbHO CIIOKHOW 1 YacTo ANUTEeNIbHON Npo-

Liefypoy BblaeneHus 3emenbHbIX Y4acTKOB

CenbCKOXO3ANCTBEHHOrO Ha3HauyeHusA, Bbl-

3BaHHOM MEPEXOAOM OT COBETCKOW CUCTe-

Mbl KOJINEKTUBHOTO BALEHNA 3EMIAMY;

HeobXoOUMO YUUTHIBATb, YTO HOPMasbHOE

GYHKUMOHNPOBAHNE  CENbCKOXO3ANCTBEH-

HbIX KOMMAAHMI YaCTo 3aBUCUT OT MEP FoCy-

[AAPCTBEHHOW NOAAEPKKM;

HaKOHeL, CrefyeT MPUHVMMaTb BO BHUMa-

HVEe HOPMbl 3aKOHOAATENbCTBA ANA CEeNb-

CKOXO3AMCTBEHHbIX KOMMAHMI.

B Lenom ana cenbxo3npeanpuatui, Kak 1 ana
OPYrx KOMMaHWi, OeiCTBYET MPaBWUO: MEPEes
nprobpeTeHieM HeoOXOAUMO MPOBECTY KOM-
nneKcHyto nposepky komnaxun (Due Diligence).

3EMJIN CENbCKOX03ANCTBEHHOTO
HA3HAYEHUA

OTnenbHoOM 0CobeHHOCTbI  MpuobpeTeHua
CeNbCKOXO3ANCTBEHHbIX KOMMaHWI ABASIOTCA
3eMAN CeNbCKOXO3ANCTBEHHOIO Ha3HaueHus,
KOTOpble MPEeACTaBAAT COOON OTAeNbHYIO

. Kateropuio 3emesib Co crneunanbHbIM pe-

KVMOM U KOTOPble MOTyT BXOAWTb B COCTaB
MMYLLIECTBA TaKMX KOMMaHWIA. [laHHas ocobeH-
HOCTb CBfA3aHa CO ClieAyoLLUM:
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® CYWEeCTBYeT OrpaHWYeHve Mo BAAEHUIO
OOHVM NVLIOM B FPAHWMLAX OAHOrO MyHW-
UMnanbHOro obpa3oBaHua Hanbonee LeH-
HBIMW CENBbCKOXO3ANCTBEHHBIMI YrOAbAMM
(nacTbua, mawHn 1 np.) B pasmepe ot 10%
NAOLWAAM TaKKX 3eMeNb;
KOCBEHHO 3ampeLleHo (a) MCNob30BaTh
3eMNN C HapyLUeHNeM YCTaHOBMIEHHbIX 3a-
KOHOM MpaBui, ecin 3TO MpPUBEHET K Cy-
LECTBEHHOMY CHVKEHWIO VX MAOJ0OPOANA,
1 (0) He MCNoNb30BaTh JaHHbIE 3emMan Ana
Be[leHMA CEeNbCKOro XO3AMCTBA B TeUyeHue
Tpex v 6onee neT C MOMEHTA BbIABMEHMS
YMOMHOMOUYEHHBIM OPraHOM Takoro ¢akTta
Hencnosb30BaHus.
B cnyyae HapylweHnAa 3TUX OrpaHuyeHun

3emMnv MOryT ObiTb MPUHYAUTENIBHO U3bATH &
y cobcTBeHHMKa. B Poccum Hopmbl, paspella- &

lollMe Takoe rocyAapCTBeHHOe BMellaTeslb-
CTBO, CTPOXe, Yem B [epmaHmu,

Takxe BaXXHO MOMHWUTb, UTO NHOCTPaHHbIM =5

MHBECTOPAM, a TakXe POCCUMMCKMM KOMMa-
HUAM C MpPAMBIM Y4YacTMeM WHOCTPAHHOrO
KanuTana 6onee 50% 3anpelleHo UMEeTb Ha |
NpaBe COBCTBEHHOCTY 3eMN CeflbCKOXO03AN-

CTBEHHOIO Ha3HaYeHWA — OHWU MOTYT TOJIbKO &

apeHaoBaTh Ux. B ciyyae HapyleHus 3Toro
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3anpeTa 3TU 3eMIn TakKe MOryT ObiTb mpu-
HYOUTENIbHO  OTUYXXAEHbl Yy COOCTBEHHMKA.
OfHakKo Ha npakTuKke [aHHbIA 3anpeT He
NPUMEHAETCA K  POCCUMCKMM  KOMMAAHWAM
C KOCBEHHbIM YyYacTeM MHOCTPAHHOIO Kanm-
Tana ot 50%. 27O TakKe LOMKHO YUMTbIBATHCA
nepep npuobpeTeHnem (BKMOUYEHWE NMpoMe-
MYTOYHON POCCUNCKON «MPOEKTHOW KOMMa-
HuW» — special purpose vehicle — B napameTp
CHEenKun).

SHARE DEAL N ASSET DEAL
MprobpeTeHmne brU3Heca (He TONbKO B arpap-
HOM CEKTOPE) MOXET ObiTb CTPYKTYpPUPOBa-
HO ABYyMA MyTAMU: MO0 Kak npuobpeTeHne
MMYyLIECTBA KOMMaHUW (Hanpumep, y6opoy-
HbIX MalLlMH, 3KCKABAaTOPOB, HEABUKUMOTO
MMyLIEeCTBa W T. [1.) HEMOCPEeACTBEHHO OT €ro
cobctBeHHMKa (Asset Deal), nvbo Kak mnpu-
obpeTeHne gonu uUnu BCex Aonelt yyacTus
B KOMMaHUM-COOCTBEHHVIKE COOTBETCTBYOLLE-
ro umyllectsa (Share Deal).

B cnyyae nprobpeteHns BusHeca no Mo-
nenn Asset Deal kakmne-nnbo oba3aTenscTea
(B TOM YmcCne Hanorosbie) M OTBETCTBEHHOCTb
Lenn npruobpeTeHus, npu AOMKHOM YPOBHe

CTPYKTYPUPOBAHWA, He OOMKHbI MepexoanTb
K NprobpeTaTento.
[py 5TOM y OaHHOW MOLENM BCE Xe eCTb
1 HeJOCTaTKK, B MEPBYIO Ouepeab:
® DUCK, MO KOTOPOMY POCCUICKME HANOoro-
Bble OpraHbl MOryT nepekBannduLMpPoBaTh
Takoe npurobpeTeHue (0CO6EHHO Mpu Npn-
00peTeHNUM BCErO UMYLLIECTBA) KaK MPOdaxy
NpeanpuATAA B LienioM (KOTopoe ABNAETCA
OCOOEHHOW  KaTeropven - HegBMKUMOTO
MMYLLIECTBA), B PE3y/ibTaTe YEro BCe MMELo-
mecs oba3aTeNnbCcTea ObIBLIErO COBCTBEH-
HVKa NepenayT K npruobpeTatento;
e K npuobpeTaTenio  aBTOMATUUECKM — He
NePexomsaT HeobxoanMble NULIEH3UM, pa3-
peLeHNs, YIEHCTBa B CaMoperynmpyembix
OpraHuM3auuax,  creuvanbHble  CTaTyChl
(K mpuMepy, CTaTyC Cenbxo3npon3BoanTe-
71A1), @ TaKXe pasfnuHble OIIKeTHble npe-
depeHUny 1 cybcuanmn cobCTBEHHMKa O13-
Heca, KoTopble MOryT MoHagobuTbca AnA
BedeHnA OM3Heca; MO3TOMY MOXET MOHa-
[00OUTbCA X CaMOCTOATENbHOE/MOBTOPHOE
nonyyeHue;
® [JOrOBOPHbIE 1 TPYAOBblE OTHOLLEHWS COb-
CTBEHHVKa OM3Heca TakKe aBTOMaTMYeCKM
He MepexofsaT K mpuobpetatento, B CBA3M

C YeM MOXeT MoHaZobuTbcA nepefada Co-

OTBETCTBYIOLNX JOrOBOPOB;

e NpuobpeTeHVie HeNOCPeACTBEHHO NMYyLLie-
CTBa TEXHNYECKN MOXeT bbiTb Honee obpe-
MEeHUTeIbHO (B MepBYIo oYepeb B CMbIC/Ie
BPEMEHMN), ecin, Cpeau npoyero, nprobpe-
TaeTCA HeBUKUMOCTb;

® BO3MOXEH PUCK HAUMCIIEHNA POCCUIACKOTO
Hasora Ha J06aBeHHY0 CTOMMOCTb;

® B OCTa/JIbHOM He CTOWT 3abbiBaThb, UTO Camo
MMYLLIECTBO MOXET VMETb MPaBoBble 0bpe-
MEHEeHUA (HanpuMep, B pe3y/bTaTte 3aora).
Takoe KOMMYeCTBO HeJoCTaTKOB OObACHS-

€T LWMPOKO pPacrpOCTPaHEHHYD MPAKTUKY

CTPYKTYPUPOBaHUA npuobpeTteHna brsHeca,

B TOM UMCIIe B arpapHOM CEKTOPE, MO MOLENM

Share Deal, To ecTb B dopme KomnaHuu, fonm

B KOTOPOW MepexodAat K nokynatento. [Npu

3TOM NprobpeTaTesib NonyYaeT AOI0 YYacTusA

B KOMMaHWN «KaK eCTb» — 3a Hel, cpeaw npo-

yero, COXPaHAIOTCA, BCe pa3pelleHnsa v CTa-

TyCbl, AOTOBOPHbIE OTHOWEHUA 1 Np. 1o 3ToN

Xe npuyrHe npuobpeTatens BMeCTe C Aonen

YYacCTuA NoMydYaeT 1 TeKylume 00A3aTeNbCTBa,

I OTBETCTBEHHOCTb LIENW MPUOOPETEHNS.

B cnyyae nprobpeTteHusa 6r1sHeca no Moge-
nn Share Deal pekomeHayeTca npoBefeHue
TUWaTeNbHOW 1 BCECTOPOHHEN NpoBepku Due
Diligence.)




