Analizy OSW

OSRODEK STUDIOW WSCHODNICH 8.08.2018 www.osw.waw.pl

Niemcy: nowe bariery dla chinskiego kapitatu

Konrad Poptawski

W lipcu chinska firma Yantai Taihai wycofata sie z zakupu Leifeld Metal Spinning,
niemieckiego producenta maszyn i czesci zamiennych m.in. dla branzy lotniczej i
kosmicznej. Transakcji zaniechano pod wptywem zapowiedzi niemieckich wtadz
skorzystania z prawa do jej zablokowania. Rzad motywowat decyzje wzgledami
bezpieczenstwa i uzasadniat, ze firma Yantai jest zwigzana z sektorem nuklearnym, wiec jej
dziatalno$¢ moze stuzy¢ nie tylko celom cywilnym, ale takze militarnym. Wczesniej Niemcy
dwukrotnie udaremnili prébe nabycia przez chifnski fundusz SGCC akcji niemieckiego
operatora infrastruktury energetycznej S0Hertz. W lutym br. SGCC prébowat przejgé niemal
potowe z 40-procentowego pakietu udziatdbw niemieckiej firmy nalezgcego do
australijskiego funduszu IFM. Rzad federalny sktonit wéwczas drugiego witasciciela 50Hertz
- belgijskg firme Elia — do skorzystania z przystugujgcej mozliwosci pierwokupu.
Analogiczna sytuacja miata miejsce w czerwcu br. Chinczycy ponownie probowali nabyc¢
20% pozostatych akcji nalezgcych do IFM. Tym razem Belgowie wykupili akcje jedynie
tymczasowo i odsprzedali je po kilku tygodniach niemieckiemu panstwowemu bankowi
Kfw.

Komentarz

e Decyzje rzadu federalnego Swiadczg o zmianie strategii i gotowosci do bardziej
asertywnej obrony niemieckich spétek przed przejeciami ze strony chifiskich koncernéw.
Dotychczas nie byto tak zdecydowanych interwencji rzagdu w celu obrony wtasnego rynku,
a RFN promowata sie jako kraj o wysokim stopniu otwartosci na inwestycje zagraniczne.
Przez wiele lat jedyng forma blokowania przeje¢ byta mozliwos¢ ich zawetowania przez
rzad w przypadku nabywania przynajmniej 25% udziatéw firm zwigzanych z infrastrukturg
krytyczng i bezpieczenstwem. W ostatnich latach rzad zaczat rozszerzaé definicje firm,
ktorych przejecie moze zagraza¢ bezpieczenstwu panstwa. Ostatnio rozwazane jest
obnizenie progu umozliwiajgcego blokade kupna udziatéw w niemieckich firmach nawet
do 10%, choé bytoby to trudne do pogodzenia z regutami Swiatowej Organizacji Handlu.
Nowym mechanizmem jest tez wykorzystywanie banku KfW, ktérego aktywa moga byc¢
waznym instrumentem odkupywania udziatow strategicznych firm od funduszéw
inwestycyjnych.

e Asertywnos¢ Niemiec wynika z dziatann Chin, ktére kontynuujg polityke przejmowania
atrakcyjnych niemieckich spétek, a jednoczesnie tylko w ograniczonym stopniu sg
gotowe do liberalizowania dostepu do swojego rynku. Oprécz dwukrotnej proby nabycia
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firmy 50Hertz niemieckich politykdw zaniepokoit zakup akcji Daimlera przez chifnska
firme Geely. Nabyta ona w lutym br. niemal 10% udziatéw w Daimlerze i stata sie jednym
z gtéwnych akcjonariuszy. Firma Geely przeprowadzita te transakcje przy wykorzystaniu
kruczkow prawnych i finansowych, obchodzac przepisy niemieckiego prawa o
koniecznosci publikowania informacji o posiadanych akcjach, a takze nie informujac
witadz koncernu o zamiarze nabycia znaczgcego pakietu jego akcji.

e Podczas niemiecko-chifnskich konsultacji miedzyrzagdowych w lipcu br. kwestia przejeé¢
firm z RFN nie zostata nagtosniona. Wczesniej, przy podobnej okazji, kanclerz Angela
Merkel probowata wywrzec¢ nacisk na rzad w Pekinie w celu ograniczenia aktywnosci
inwestycyjnej chinskich firm w Niemczech, jednak bez rezultatu. Cho¢ w innych krajach
UE stabnie ekspansja kapitatu chinskiego, to zainteresowanie nabywaniem niemieckich
firm utrzymuje sie. Do potowy br. chinskie firmy nabyty udziaty w przedsiebiorstwach UE
o wartosci 15 mld euro (spadek o 47%), z czego 10 mld euro przypadto na Niemcy
(wzrost o 47%). Niemieccy politycy zaczynajg zdawaé sobie sprawe, ze Chiny beda
kontynuowac polityke przeje¢, co jest zgodne z ich strategig Made in China 2025. Zaktada
ona, ze chifnskie firmy stang sie globalnym liderem w branzach, w ktérych niemieckie
koncerny majg obecnie dominujgcg pozycje, takich jak motoryzacja, budowa maszyn czy
energetyka odnawialna.
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