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Was Manager treiben

Fusion im Erdbeerbeet

Text: Klaus-Ulrich Moeller

Fusionen sind wieder einmal der letzte Schrei. Doch die Marktgesetze haben sich gedndert:

Man wird nur noch grofS, um wieder klein zu werden.

e Als ich jiingst in einem Zug von Hartmut Mehdorn neun Stun-
den von Usedom nach Frankfurt zockelte, las ich bei einem ge-
wissen Joe Schwarzmann, der sich als Vordenker bezeichnet, dass
sich die Zukunft eigentlich riickwirts in die Vergangenheit ent-
wickelt. Ich finde solche Gedanken immer aufSerordentlich faszi-
nierend, weil man ganz angestrengt nachdenkt, was das wohl
heiflen konnte. Und selbst wenn man es nicht versteht, ist man
stolz, dass man so etwas Kompliziertes liest, wihrend sich der
Nebenmann an einem niveaulosen Sudoku abarbeitet.

Wahrscheinlich meint Schwarzmann, dass wir mit vielen Ent-
wicklungen, die wir fiir fortschrittlich halten, immer wieder dort
landen, wo wir schon mal waren. Da hat er wohl recht: Dieter
Zetsche zum Beispiel steht heute, nach der Trennung von Chrys-
ler, dort, wo Daimler unter Jiirgen Schrempp auch schon mal
stand. Der Laden, den sie da gezimmert hatten, war einfach zu
grof8. Und GrofSes platzt nun mal schnell: Traume, politische Ver-
sprechen, Aktienblasen.
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Und was nicht sofort nach dem Aufblasen platzt, hat andere
Tiicken: Nehmen Sie diese gewaltigen zehnstockigen Kreuzfahrt-
schiffe, die erst die Strommasten in der Ems abreifSen und dann
nicht durch den Panamakanal passen. Oder den Airbus A-380,
gebremst von einem Kabelsalat. Mir personlich war auch dieser
riesige G-8-Strandkorb von Heiligendamm unsympathisch: Wie
soll man den drehen, wenn der Wind umschwenkt? Und wer will
sich schon mit acht Leuten zusammen sonnen? Auch habe ich
mir noch keinen dieser kinoleinwandgrofSen Flachbildschirme an
die Wand geschraubt, weil ich im hinteren Erdbeerbeet im Gar-
ten sitzen miisste, um die richtige Entfernung zum Bildschirm im
Wohnzimmer zu haben.

Oder nehmen Sie die groffen Weltkonzerne, die Rio Tintos
und Billitons und Reuters und Microsofts und all die Banken, die
in einem gigantischen Fusions- und Kaufrausch seit Monaten auf
Paarungssuche sind. Es geht durcheinander wie Kraut und Riiben,
aber im Rausch der Grofe scheint alles moglich: Niemand  »
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'kurde sxch mehr wundern, wenn Siemens plotzlich Genera] Mo~
'tofs kauft oder die Telekom zusammen mit Thomson Leammg
- als weltweiter Bildungskonzern auftritt, weil Handys nicht mehr
 genug abwerfen. Vielleicht gibt VW demnichst zusammen mit
' Rupert Murdoch Zeitungen heraus und verlegt den Firmensitz
nach Feuerland. Selbst die Investmentbanker in New York, so las
ich jetzt, pfeifen bereits auf dem letzten Loch.

Uns sagt schon der gesunde Menschenverstand, dass das nicht
gut gehen kann, wenn da plétzlich eine halbe Million Menschen
in einem weltweiten Gebilde zusammenhocken miissen: Wie soll
irgendjemand da arbeiten kénnen, wenn man an jedem Tag die
Geburtstage von 139 Kollegen feiern muss? Wie soll ,,Manage-
ment-by-walking-around“ funktionieren, wenn die ersten Mit-
arbeiter schon in Pension sind, bevor der Chef weltweit einmal
durch ist? Auch die Suche nach einem Partner fiir Biiro-Sex wird
extrem uniibersichtlich, und eine Salmonellen-Infektion in der
Kantine rafft gleich mal das Starterfeld des Boston-Marathons

'hmweg.

ommt ein Investor in den Supermarkt:
) Ivhtnehmen, was geht, und die Rechnung zahit die Kassiererin

- Schaut man s1ch ‘einmal die Untersuchungen an, die in meiner
’ Schrankwand Goteborg seit den neunziger Jahren sauber lagern,
st die Anaiyse z1em]1ch erniichternd: Fusionen lohnen sich nicht.

"Mehr als die. I—Ialfte aller Zusammenschliisse bringen nicht die
erwarteten Ergebmsse Wias aber treibt dann den neuen Grofen-
" wahn, diese Hektik wie auf einer Murmeltierwiese oberhalb vom
Grindelwald: Grofmannssucht, strategische Unvernunft, Kapi-
talmarkte, zu viel Geld?

" Oder ist es bloR die Angst, selbst geschluckt zu werden, falls
man weiter nur so vor sich hin diimpelt mit seinem Laden? Die
Angst, selber keinen Einfluss zu haben, statt Chef mit vielen Frei-
heiten zu sein, ein einfacher Angestellter der Stakeholder zu wer-
den, der klaren Weisungen unterliegt?

Mit einem normalen Konkurrenten kénnte man sich noch
* einigen und wenigstens Friihstiicksdirektor bleiben, aber Private-
- Equity-Menschen verstehen da iiberhaupt keinen Spaf§ und stellen
unangenehme Fragen, etwa, warum man so oft auf dem Golfplatz
st. Da kauft man doch lieber selbst irgendwas und gibt seine Ver-
eiflung als grandiose Strategie aus.

Frither musste man wenigstens mal in die Kasse gucken, ob
iiberhaupt noch Geld da ist. Heute ist so etwas ruck, zuck etle-
digt, weil alles mit Schulden bezahlt wird. Ein tolles Prinzip: Sie
gehen zu Edeka, kaufen in einem Aufwasch den ganzen Ramsch
den Regalen und sagen an der Kasse, Sie hitten leider gerade
' "eld dabei, aber dies sei eine feindliche Ubernahme, und
gehore diese Klitsche jetzt. Dann driicken Sie der Kassiere-
_'e:"Schulden aufs Auge und gehen. Da muss die Kassiererin
_en, wie sie d1e Schulden abarbeitet, und Sie sind fein raus.

Aber das geht natiitlich nur, wenn noch kein anderer yorher da

" war, Daher diese ganze Hektik.

Dass solche Mega-Fusionen gar nicht mehr strategisch durch-
dacht sind, merkt man schon daran, dass bei solchen Deals frii-
her viel freundlicher geguckt wurde, wenn die Presse da war. Da
gaben sich alle die Hand, da war Aufbruchstimmung, da gab’s
Freibier, und zusammen mit den Mitarbeitern wurde ein grandio-
ses Feuerwerk abgefackelt, bevor man die ersten Tausend Arbeits-

platze strich.

Die Zukunft nach der Logik des Aktienmarktes:
Alle sind reich, aber niemand besitzt noch etwas

Heute dagegen sind Aufkiufe eine ziemlich griesgrimige Angele-
genheit, weil der Erschaffung des neuen Firmen-Koloss in der
Regel sofort seine Zerlegung folgt. Da gibt’s keinen Grund mehr
fiir Weingelage an der Fontana di Trevi oder Sausen mit leichten
Midchen. Denn die Borsen-Fuzzis haben errechnet, dass der Wert
der Einzelteile eines Unternehmens hoher ist als der Wert des
ganzen. Kaum also sind die Unterschriften unter den Fusions-
Vertriigen trocken, folgt deshalb der gigantischen Vergrferung
schon wieder die gigantische Zerlegung.

Die Zerlegung ist inhaltlich genauso sinnlos wie die Fusion
und hat ebenfalls nur einen einzigen kapitalmarktlogischen Zweck:
die Realisierung abstrakter innerer Firmenwerte — wenn es sein
muss bis hin zur endgiiltigen Selbstauflosung. Profitable Unter-
nehmensteile werden wieder abgestofien, unrentable den Beteili-
gungsgesellschaften zwecks weiterer Zerteilung iiberlassen. Das
jagt den Aktienkurs unweigerlich steil nach oben.

Ein neuer Kreislauf ist geboren, der mit klassischem Wirt-
schaften nach Adam Smith oder Keynes oder Schumpeter nichts
mehr zu tun hat, die irgendetwas von der Bedarfsbefriedigung der
Menschen geschrieben haben. Das sind alte Hiite aus dem vor-
vorigen Jahrhundert. Die neue Kapitalmarktlogik zwischen Gigan-
tismus und Minimalismus hat mit solchen menschlichen Anwand-
lungen nichts mehr zu tun. Sie kennt weder Grenzen nach oben
noch nach unten. Im Bérsenjargon wiirde man sagen, sie ist au-
Berst volatil.

In der letzten Konsequenz dieser Logik spaltet sich ein Unter-
nehmen, bei extrem steigendem Profit, wie Rumpelstilzchen sel-
ber auf und beendet seine Existenz. Grofie ist dafiir nur ein Mittel
zum Zweck. Am Ende dieses globalen Prozesses steht das Ende
jeder Produktion. Die Zukunft hat, wie Joe Schwarzmann es vor-
hergesagt hat, ihre eigene Vergangenheit produziert. Der Dax
lige, iiberschligig gerechnet, zu diesem Zeitpunkt bei etwa 80 000
Punkten, was aber niemandem mehr niitzt, weil man nichts mehr
besitzt.

Um der Ubertragung dieses historischen Moments beizuwoh-
nen, wiirde ich mir dann doch noch den Kinobildschirm kaufen.

Selbst wenn ich dann im Erdbeerbeet sitzen miisste. =
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