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«Nicht nur auf dem Papier in der Schweiz»

STEVEN L. NEWMAN Der CEO des Olbohrkonzerns und SMI-Mitglieds Transocean spricht (iber die Katastrophe im Golf, den Angriff Carl Icahns und das wackelige Rating

er in Zug domizilierte Olbohr-
D konzern Transocean kommt seit

dem schrecklichen Unfall im Golf
von Mexiko kaum mehr aus den Schlagzei-
len. In seinem ersten ausfiihrlichen Inter-
view seit dem Ungliick stellt CEO Steven L.
Newman klar, dass die Annahme des am
17.Mai zur Abstimmung kommenden Di-
videndenvorschlags von Carl Icahn dem
Unternehmen schaden wiirde.

Herr Newman, Transocean streitet sich
mit Aktiondrsaktivist Carl Icahn tiber die
Héhe der Dividende. Ihr Unternehmen
will 2.24 $ pro Aktie zahlen, Icahn

verlangt 4$. Kann sich Transocean eine
4-$-Dividende nicht leisten?

Es ist nicht die Frage, ob sich Transocean
das leisten kann. Wenn die Aktionére an
der Generalversammlung vom 17.Mai
schliesslich fiir die 4-$-Dividende stim-
men, wird Transocean die Dividende auch
bezahlen. Als wir die Dividende festlegten,
haben wir zwei Uberlegungen gemacht:
Wir wollten eine Dividende, die nachhal-
tig ist, und eine, die wachsen kann.

Was heisst «<nachhaltig» fiir Sie?

Wir glauben, dass Icahn eine sehr kurz-
fristige Sicht der Dinge hat. Wir streben
dagegen eine langfristig wachsende Divi-
dende an. Wir verfolgen eine ausgewogene
finanzielle Strategie, die auch fortgesetzte
Investitionen in unsere Flotte von Bohr-
inseln und -schiffen umfasst. Unserer Er-
fahrung nach kann ein Bohrunternehmen
nur so langfristig Gewinn erwirtschaften
und Mehrwert fiir die Aktiondre schaffen.

Wie kann Transocean in einem harten
Umfeld mehr Ertrag erwirtschaften?

Wir sind der Meinung, dass niemand
unter den vergleichbaren Konkurrenten
das Ingenieurtalent und die Technologie
hat, die wir haben. Wir haben mehr in
sehr tiefen Gewidssern gebohrt als die an-
deren. Das heisst auch, dass wir mehr Er-
fahrung haben als Mitbewerber. Wir kon-
nen deshalb Ol- und Gasunternehmen
unterstiitzen, die in immer tiefere Ge-
wiésser in einer immer unwirtlicheren
Umgebung vorstossen wollen. Dazu
brauchen unsere Kunden immer kom-
plexere Ausriistung. Eben hat etwa Royal
Dutch Shell mit Transocean fiir 7,5 Mrd. $
einen zehnjdhrigen Mietvertrag fiir vier
Schiffe abgeschlossen, die in ultratiefen
Gewidssern bohren kénnen.

Wenn die Aktiondire fiir die
4-$-Dividende stimmen,
glaube ich, dass Transocean
herabgestuft wird.

Wenn Icahn gewinnt, wdre das wohl

eine personliche Niederlage fiir Sie.
Wiirden Sie dann zuriicktreten, ?

Ich wiirde das nicht als personliche Nie-
derlage charakterisieren. Ich habe ver-
sucht, die Aktiondre von meiner und
Transoceans Sicht der Dinge zu iiberzeu-
gen. Aber wenn die Aktionére einen ande-
ren Weg einschlagen, werde ich mein Bes-
tes tun, um das Geschift voranzutreiben.

Transocean war in die Olkatastrophe im
Golf von Mexiko verwickelt. Dariiber wird
Jetzt vor Gericht in New Orleans verhan-
delt. Was gibt Ihnen Vertrauen, dass
Transocean nicht wenigstens teilweise
verantwortlich gemacht wird fiir das, was
auf der verunfallten Bohrinsel Deepwater
Horizon geschehen ist?

Wir haben bereits einige Verantwortlich-
keit ibernommen fiir das, was im Golf
von Mexiko geschehen ist. Wir haben
uns mit dem US-Justizdepartement dar-
auf geeinigt, 1,4 Mrd. $ zu bezahlen. Nun
lauft der Gerichtsprozess, und wir brin-
gen unsere besten Argumente vor. Dazu
gehort, dass der Ol- und Gasmulti BP der
Betreiber des Projekts und der Einzige
war, der Zugang zu allen Informationen
und die Kontrolle {iber die Entscheidun-
gen fiir alle Operationen hatte. Sub-
unternehmer wie wir machen dabei nur
ihren Teil der Arbeit.

Wurden die Risiken von Tiefseebohrungen
vor der Katastrophe unterschditzt?

Zur Person

Der 1964 in Salt Lake City geborene Steven
L. Newman kennt die Olbranche in- und
auswendig. Bevor er 1994 bei Transocean
anheuerte, verdiente er seine Sporen fiir
Mobile E&P und Chevron ab. Schon seine
Ausbildung widmete er mit einem Bache-
lor of Science in Petroleum Engineering
an der Colorado School of Mines der
Branche. Anschliessend ging er an die
Harvard Business School, wo er mit einem
MBA abschloss. Fiir Transocean fing er 1994
im Corporate Planning Department an,
managte Olplattformen und war unter an-
derem fiir die Region Asien und Australien
verantwortlich. In die Chefetage stieg er
Mitte 2008 als Chief Operating Officer
auf und wurde 2009 President der Olbohr-
gesellschaft. Seit Mdrz 2010 ist er President
und Chief Executive Officer. Js

Jedermann - die gesamte Branche — hat
aus dem Unfall im Golf von Mexiko ge-
lernt. Wir tun heute Dinge, die wir vor der
Katastrophe nicht getan haben.

Wenn im operativen Geschdift nicht

alles nach Plan verlduft, besteht die
Maglichkeit, dass Transocean das
Investment-Grade-Rating verliert. Was
hditte das fiir Konsequenzen?

Zunichst rechnen wir damit, dass sich
unsere Kreditkosten erh6hen wiirden. Mit
dem Kreditportfolio, wie es heute besteht,
wiirden wir zudem in ein Refinanzie-
rungsrisiko laufen. Es gibt Zeiten, da ist
der Refinanzierungsmarkt fiir Nicht-
Investment-Grade-Kredite so diinn, dass
solche Kredite eigentlich nicht mehr er-
hiltlich sind. Das wiirde bedeuten, dass
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wir keinen Zugang mehr zu Kapital zu ver-
niinftigen Zinsen haben kdnnten.

Wiirde ein Sieg von Icahn an der General-
versammlung diese Gefahren vergrissern?
Wenn die Aktionére fiir die 4-$-Dividende
stimmen, glaube ich, dass Transocean
von den Ratingagenturen umgehend he-
rabgestuft wird.

Schweizer Anleger entdeckten Ihr Unter-
nehmen vor drei Jahren, als es an der
Schweizer Borse kotiert wurde. Dann kam
die Olkatastrophe, und die Investoren
haben ziemlich viel Geld verloren. Konnen
Sie diesen Anlegern erkldren, wie sie ihr
investiertes Geld zuriickerhalten?

Die heutige Bewertung von Transocean
wird von drei Dingen beeinflusst: Zuerst

e

ist es keine Frage, dass wir betrieblich zu
wenig Leistung gezeigt haben. Das zweite
Element ist die Umsetzung unserer Strate-
gie. Es gab Fragen im Markt betreffend die
Qualitdt unserer Flotte. Der dritte Um-
stand, der auf die Bewertung der Aktien
driickt, ist die Unsicherheit, die das Unter-
nehmen umgibt. Sie riihrt aus den noch
nicht abgeschlossenen Gerichtsverfahren
in Sachen Golf von Mexiko, Brasilien und
Norwegen her. Wir kiimmern uns intensiv
um alle diese Dinge und haben in mehre-
ren Bereichen schon bedeutende Fort-
schritte erzielt.

Schweizer Anleger bemdingeln, dass
Transocean — obwohl sie den Sitz in

der Schweiz hat und Mitglied des
Vorzeigeindex SMI ist — zu wenig
schweizerisch ist. Hat Transocean Pliine,
ihre Swissness zu verstérken?

Ich kann nur sagen: Ich und weitere Ma-
nagementmitglieder leben in der Schweiz.
Ich besitze ein Haus in Genf, und meine
Kinder gehen dort zur Schule. Transocean
hat ein Biiro in Genf, wo Leute aus dem
Top-Management arbeiten und Kunden,
Investoren, Politiker und Behordenmit-
glieder empfangen. Diese sagen oft: Wow,
wir wussten gar nicht, dass Transocean
wirklich in der Schweiz ist. Wir haben
einen anderen Ansatz gewdhlt als andere
Unternehmen, die die Schweiz nur auf
dem Papier als Heimstaat ausweisen. Wir
sind tatsdchlich da. Aber sicher kénnten
wir noch mehr tun, um mit den Schweizer
Anlegern in Kontakt zu treten.

Eine ausfiihrliche Version
des Interviews lesen Sie auf:
fuw.ch/110513-1
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In der Schweiz (im Bild der Hauptsitz in Zug) arbeiten bald 50 Leute fiir das SMI-Schwergewicht Transocean. Weltweit sind es 18400.
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MARTIN GOLLMER
Redaktor

Uber Transocean
gegen Icahn

Icahns Druck
ist notwendig

: Am 17.Mai kommt es in Zug an der Ge-

. neralversammlung von Transocean zum

i Showdown. Gegeniiber stehen sich der
: Verwaltungsrat des Schweizer Tiefsee-

i bohrkonzerns mit texanischen Wurzeln
¢ und Carl Icahn. Der US-Milliardédr und

: Aktionarsaktivist — mit 5,6% grosster

: Anteilhaber am Unternehmen — will

i eine Dividende von 4 $ pro Aktie durch-
: setzen und drei seiner Getreuen in den
: Verwaltungsrat wéhlen lassen. Das

: oberste Leitungsgremium von Trans-

: ocean schligt dagegen eine Ausschiit-

: tung von nur 2.24$ je Titel vor und

i lehnt die Icahn-Kandidaten fiir den

¢ Verwaltungsrat ab.

i Der Ausgang des Tauziehens ist fiir

¢ Anleger in Transocean von grosser Be-

i deutung. Icahn argumentiert, die Ak-

: tien des Konzerns seien unterbewertet.
¢ In der Tat: Die Titel notieren immer

: noch rund 40% unter dem Wert, den sie
: am Tag des folgenschweren Unfalls auf
: der Bohrplattform Deepwater Horizon

. hatten. Mit einer hohen Dividende will
¢ Icahn die Attraktivitit der Titel steigern.
: Erstrebt eine Ausschiittungsquote von
: 85% an. Mit Leuten seines Vertrauens

¢ im Verwaltungsrat soll dieses Ziel er-

: reicht werden.

. Doch eine Dividende von 2.24 $ pro Titel

: istfiir Transocean besser als eine solche

: von 4$. Icahns Antrége sind deshalb ab-
. zulehnen. Das Unternehmen braucht

: finanzielle Flexibilitit zur Erneuerung

: der Bohrflotte, was den zukiinftigen Er-
i trag sichert und die Dividende nachhal-
: tigmachen konnte. Zudem miissen die
: hohen Schulden abgebaut werden —

: wegen des negativen Ausblicks droht

. die Herabstufung der Kreditwiirdigkeit

: durch die Ratingagenturen. Schliesslich
i ist der Ausgang der Prozesse in den USA
. (Deepwater Horizon), in Brasilien (klei-
: neres Olleck) und Norwegen (Steuer-

¢ streit) nur schwer kalkulierbar.

: Dies gesagt, tut Icahns Druck

: Transocean trotzdem gut. Zu lange

: sonnte sich deren Fithrung in der

: Nummer-eins-Position der Branche,

: ohne dass fiir die Aktiondre etwas her-
: ausschaute. Zu spdt wurde erkannt,

i dass man sich vom anspruchslosen

¢ und margentiefen Flachwasserge-

: schift trennen sollte. Zu lange dauert

¢ es deshalb jetzt, bis ein Ende 2012 ini-
¢ tiiertes Kostensenkungsprogramm

¢ voll greift — ndmlich bis 2015.

Anleger in Transocean brauchen Geduld und Risikotdhigkeit

Transocean weist amerikanische Wurzeln
auf, hat heute aber ihren Hauptsitz in der
Schweiz, wo sie seit 2010 auch im Swiss Mar-
ket Index kotiert ist. Der global aktive Kon-
zern ist die Nummer eins im Offshore-0l-
und -Gasbohrgeschaft. Er spezialisiert sich
zunehmend auf technisch anspruchsvolle
Bohrungen in tiefen Gewdssern und unwirt-
licher Umwelt. Transocean verfiigt gegen-
wartig liber 83 mobile Offshore-Bohreinhei-
ten, darunter 48 Floaters mit hohen techni-
schen Spezifikationen. Acht Bohreinheiten
befinden sich im Bau, darunter sechs Schiffe
fur Bohrungen in sehr tiefen Gewassern.
Transocean mag die fithrende Tiefsee-
bohrgesellschaft sein, ihre Aktien sind je-
doch nicht Spitze - jedenfalls nicht in den
vergangenen drei Jahren. Sie notieren immer
noch rund 40% unter dem Wert, den sie am
20.April 2010 hatten - dem Tag, an dem sich
im Golf von Mexiko auf der Bohrinsel Deepwa-
ter Horizon eine Explosion ereignete, die elf
Arbeiter das Leben gekostet und die grésste
Olpest in der Geschichte der USA verursacht
hat. Die Olkatastrophe ist zurzeit Gegenstand
eines Gerichtsprozesses in New Orleans. Der

ungewisse Ausgang dieses Verfahrens - und
die Frage, ob die zuriickgestellten 2 Mrd. $
fiir samtliche Kosten des Unfalls ausreichen
- lastet noch immer auf dem Aktienkurs.
Nicht hilfreich ist auch, dass Transocean in Bra-
silien (wegen eines kleineren Ollecks) und in
Norwegen (wegen eines Steuerstreits) in wei-
tere Prozesse verwickelt ist.

Doch diese juristischen Auseinanderset-
zungen sind nicht die einzigen Griinde, wes-
halb die Valoren nicht vorankommen. Der
Konzern hat auch betrieblich enttauscht.
Zwar haben Umsatz und Gewinn wieder
steigende Tendenz, wie das am Mittwoch
publizierte Resultat fiir das erste Quartal
2013 zeigt. Doch die Betriebs- und Unter-
haltskosten sind im Jahresvergleich eben-
falls gestiegen. Transocean hat deshalb
ein Kostensenkungsprogramm lanciert.
Einsparungen sollen von einer Anpassung
der Organisation an die verkleinerte Bohr-
flotte kommen. Aber es dauert lange, bis das
Programm voll greift — erst 2015 soll es zu
100% realisiert sein.

Auch die Qualitét der Bohrflotte liess
in der Vergangenheit zu wiinschen iibrig.

Zu lange hielt Transocean an Bohrinseln mit
tiefen technischen Spezifikationen fiir seichte
Gewadsser fest und konnte sich deshalb zu
wenig von der Konkurrenz unterscheiden.
Mit dem Verkauf des Flachwasserge-
schifts sowie mit der Ubernahme von
Aker Drilling und dem Bau von Bohrschif-
fen fiir ultratiefe Gewasser ist jetzt aber
auch hier Gegensteuer gegeben worden.

Unternehmenszahlen

2012 2013* 20144
Umsatz in Mio. $ 9196 9845 10860
-Verdnderung in % +0,6 +7,1 +10,3
Gewinn in Mio. $ 816 1681 2132
- Verdnderung in % - +106,0 +26,8
Kurs am 9. Mai in $ 54.91
Gewinn/Aktie in $ 3.96 4.62 5.92
KGV - 12 9
Dividendein $ 2.24 oder 4.00 1.74 2.03
Rendite in % - 3.2 3,7
Bérsenkap. in Mio. $ 19787
Mitarbeiter 18400

Hauptsitz: Zug

Hauptaktiondre: Icahn Associates (5,6%),

Capital Group Companies (5,5%), BlackRock (5,2%),
Franklin Resources (3,6%), FMR (2,7%)

ASchatzung
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Es wird dauern, bis all diese Massnah-
men voll resultatswirksam sind. Anleger,
die jetzt in die Aktien von Transocean
einsteigen wollen, brauchen deshalb
Geduld - und Risikofdhigkeit. Denn der
Ausgang der verschiedenen Prozesse -
insbesondere des Verfahrens in Sachen
Deepwater Horizon - ist nach wie vor
ungewiss.
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