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aum hatte der Daimler-Benz-

Konzern fur 1995 einen Verlust
von 6 Mrd. DM angekindigt und
der Bremer Vulkan sich sogar
als zahlungsunféhig erklart, wurde
mehrfach der Ruf laut, daB die Auf-
sichtsgremien gegeniber dem Ma-
nagement mehr Kontrollmacht er-
halten mufBten. Wer die Vorge-
schichte der beiden Félle kennt, der
wird jedoch viel grundsatzlicher die
Frage stellen mussen, ob die in
Deutschland praktizierten Formen
der Entscheidungsfindung und
Kontrolle noch tragfahig sind.

Beide Konzerne verfolgten ein
Konzept, dem die Vorstellung zu-
grunde lag, die deutsche Wirt-
schaft misse, um im weltweiten
Konkurrenzkampf zu bestehen, ih-
re Ressourcen konzentrieren und
bundeln. Die Vorteile eines diversi-
fizierten Konzerns liegen in der
Moglichkeit, sogenannte Synergie-
effekte und damit Kostenvorteile
durch die gemeinsame Nutzung
von Ressourcen zum Beispiel im
Forschungs- und Entwicklungsbe-
reich zu realisieren. Die dadurch
bedingte Zunahme der Komple-
xitat blirdet dem Konzern aber
auch Kostennachteile aufgrund ei-
nes hoheren Koordinations- und
Kontrollaufwandes auf. Besonders
zweischneidig sind Synergieeffek-
te, die durch eine konzerninterne
Finanzierungs- und Liguiditats-
steuerung angestrebt werden. Un-
verbundene Unternehmen wuirden
Liguiditatsiiberschiisse an den Fi-
nanzmdrkten anlegen und dort
auch ihren Finanzbedarf befriedi-
gen. Gehen diese Unternehmen ei-
nen Verbund ein, so kénnen sie die
Kosten der Kreditvermittiung spa-
ren und entgehen Uberdies der Ge-
fahr, daf3 der Kapitalmarkt aufgrund
unbegrindeter Zweifel an der Bo-
nitat Liquiditat verweigert.

In der Ausschaltung der Kontroll-
funktion der Finanzmaérkte liegen
aber auch die Risiken der Konzern-
bildung. Der Konzern muf3 gewahr-
leisten, daB an die Stelle der Kon-
trolifunktion des externen Kapital-
marktes ein mindestens ebenso
guter konzerninterner Kontrollme-
chanismus tritt. Ein verbundenes
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Unternehmen, das Liquiditatstber-
schiisse einem anderen Konzern-
unternehmen zur Verfigung stellt,
mufB davon ausgehen kénnen, daf
es die Liquiditat im Bedarfsfall im
Konzern ebenso leicht zuriickerhalt
wie vom Finanzmarkt. Leidet die
Kreditwirdigkeit des Konzerns
Schaden, dann riskieren die Kon-
zerntéchter, inre konzernintern an-
gelegte Liquiditdt zu verlieren.
Noch gravierender ist die Fehlent-
wicklung, wenn der Verbund zum
Ausgleich von Gewinnen und Verlu-
sten genutzt wird. Dies begunstigt
eine Quersubventionierung, die bei
den notleidenden Tochtern die Sa-
nierung zu verschleppen droht und
bei den gesunden Tochtern zu Li-
quiditats- oder auch zu Solvenz-
problemen fihren kann.

Fur AuBenstehende hat es den
Anschein, daB sowohl bei Daimler-
Benz als auch beim Bremer Vulkan
der Verbund in erster Linie ein Fi-
nanzierungsverbund war. In beiden
Konzernen scheint die konzernin-
terne Kontrolle versagt zu haben,
so daB das Management aus den
Gewinnen oder gar aus dem Ver-
mogen von gesunden Tochternris-
kante Expansionprogramme finan-
zieren oder mit ihnen Verluste an
anderer Stelle stopfen konnte.

Versucht man, die Ursachen des
Kontrollversagens zu ergrinden,
muf} man berlicksichtigen, dafl die
Konzernbildung in beiden Fallen

von auBBen stark gefdrdert wurde.
Wurde die Eingliederung der AEG
in den Daimler-Benz-Konzern vor
allem von den Banken betrieben,
stand bei der Integration des
Luft- und Raumfahrzeugbaus der
Wunsch der Bundesregierung und
einiger Landesregierungen Pate.
die mit erheblichen Subventiones
aufgebaute deutsche Flugzeugin-
dustrie in die Verantwortung eines
starken industriellen Partners zuge-
ben und damit auch die finanzieliea
Risiken fur den Staat zu begrenzen.

Der Bremer Vulkan verfolgte se!
1987 einen ehrgeizigen Expansions-
kurs und war nach der deutscher
Vereinigung bereit, den gesamter
ostdeutschen Schiffbau einschlie3-
lich des Schiffsmotorenwerkes z
Ubernehmen. War der Vulkan bis
dahin durch den Bremer Senat a.
vielfaltige Weise gestitzt worden.
so erhielt er nun zur Modernisie-
rung der ostdeutschen Werften Hi-
fen der Treuhandanstalt. Darlbs
hinaus gewdhrten ihm die Gewerk-
schaften und die damals in Oppos-
tion stehende SPD im Schwerine'
Landtag Flankenschutz. Nur m:
groBBer Anstrengung gelang es, v
nigstens eine ostdeutsche Werfte-
den norwegischen Schiffbaukor-
zern Kvearner zu Ubertragen.

Sowohl bei Daimler-Benz as
auch beim Bremer Vulkan hat e
expansionsfreudiges Managemer:
das die Fortflihrung von Unternet-
men und die Sicherung von gefah-
deten Arbeitsplatzen in Aussict
stellte, die bereitwillige UnterstC-
zung von Regierungen, Gewer
schaften und Banken gefunder
Heute wiirde man von Bindnisse-
fur Arbeit sprechen. Da die Mitg's
der der Aufsichtsgremien zum T
Partner dieser Blndnisse warz
und andere auf die hohere Einsic™
des Konsenses vertraut haben m-
gen, braucht es nicht zu verwu~
dern, daf3 die konzerninterne Ko~
trolle geschwiacht wurde. Beic
Beispiele lehren, daf} eine Verbes-
serung der Kontrollfunktion nic”
lediglich von einer Stérkung ¢z
Aufsicht zu erwarten ist, sondz”
die Starkung der Aktionare in ¢
Aufsichtsgremien voraussetzt.
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