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W
as haben die Chefs von Sie-
mens, Volkswagen, Daimler 
und Continental gemeinsam? 
Joe Kaeser, Matthias Müller, 
Dieter Zetsche und Elmar 

Degenhart eint offenbar der Drang zur Selbst-
zerlegung ihrer Konzerne. Siemens bringt gerade 
seine Medizintechnik-Tochter als Siemens 
Healthineers AG an die Börse. Noch bis zum 
15. März können sich interessierte Anleger um 
bis zu 15 Prozent der Anteile des prosperierenden 
Anbieters von Computertomografen, Röntgen-
geräten und Laborausrüstung bewerben. Volks-
wagen bereitet die Umwandlung seiner Lkw-
Tochter mit den Marken Scania und MAN in 
eine Aktiengesellschaft vor. Konkurrent Daimler 
hatte schon zuvor Pläne vorgestellt, den 
Traditionskonzern zu einer Holding mit drei 
rechtlich eigenständigen Töchtern – Pkw & 
Vans, Lkw & Busse und (Finanz-)Dienstleistun-
gen – umzubauen. Und beim Automobilzuliefe-
rer Continental prüft eine hochrangige Kommis-
sion derzeit ebenfalls Aufspaltungspläne. 

Ein Motiv: Mit der Aufspaltung in rechtlich 
eigenständige AGs können die Konzerne bei Be-
darf Milliarden neuen Kapitals an der Börse ein-
sammeln. Joe Kaeser etwa könnte mit den im 
ersten Schritt an der Börse verkauften Anteilen 
der Medizintechnik-Tochter Healthineers bis zu 
4,65 Milliarden Euro in die Kasse bekommen.

Die deutschen Großkonzerne folgen zugleich 
einem weltweiten Trend – weg vom traditionellen 
Mischkonzern oder Konglomerat, hin zu besser 
überschaubaren Einzelunternehmen. Und die 
Argumente für die Zerlegung gewachsener oder 
in den vergangenen Jahren mühsam zusammen-
gekaufter Konzerngebilde sind immer 
die gleichen: Es gelte, die Geschäfts-
gebiete flexibler und effizienter auf-
zustellen. Das jeweilige Management 
könne sich besser auf die jeweiligen 
Kernkompetenzen und die relevanten 
Wettbewerber konzentrieren. Und 
nicht zuletzt: Als rechtlich eigenstän-
dige Aktiengesellschaften fiele es den 
bisherigen Konzernsparten leichter, 
sich das nötige Geld für Zukunfts
investitionen an den Kapitalmärkten 
zu besorgen. 

Die Summe der Einzelteile eines 
Unternehmens ist mehr wert als das 
Ganze en bloc, steht als Grundannah-
me dahinter. Und in der Tat, Unter-
nehmen, die sich auf ihre Kernkom-
petenzen konzentrieren, werden von 
Bankanalysten und Managern großer 
Investmentfonds in der Regel besser 
bewertet als Mischkonzerne. Oft sind 
höhere Börsenkurse die Folge.

Doch von der Börse gab es gerade 
auch ein klares Warnsignal. Betroffen 
waren Daimler-Chef Dieter Zetsche 
und seine Vorstandskollegen.

Vor wenigen Tagen outete sich der 
chinesische Milliardär Li Shufu über-
raschend als neuer Großaktionär von 
Daimler, mit fast zehn Prozent der 
Unternehmensanteile. Li, dem bereits 
die Autobauer Geely und die Pkw der 
Marke Volvo gehören, wurde damit 
schlagartig zum größten Einzelaktio-
när des Stuttgarter Autobauers, vor 
Kuwait mit knapp sieben Prozent. 
Und Li Shufu hatte die Stuttgarter 
nicht lange gefragt, ob er als neuer Großaktionär 
willkommen wäre. Mithilfe von spezialisierten 
Beratungsunternehmen, Investmentbankern und 
internationalen Großbanken hatte er sich die 
Daimler-Anteile ebenso klammheimlich wie ge-
schickt zusammengekauft. »Anschleichen« nennt 
man diese Methode im Kapitalmarktjargon. Da 
nützte es auch nichts mehr, dass die geschäfts-
führende Bundeswirtschaftsministerin Brigitte 
Zypries sogleich laut über eine Verschärfung der 
Meldebedingungen für derartige Aktienkäufe 
nachdachte. Li und seine Berater haben offenbar 
nicht gegen Gesetze verstoßen, sondern nur Lü-
cken in den einschlägigen Bestimmungen genutzt.

Das überraschte Stuttgarter Management 
steckt nun im Dilemma. Zum einen hat es bereits 
zwei große Partner in China – die Autobauer 
BAIC und BYD. Auch dank dieser Kooperationen 
legte Daimler in China zuletzt einen rasanten Auf-
stieg hin und verkauft mittlerweile bereits ein 
Viertel seiner Autos dort. Zum anderen sind 
Geely und Volvo Cars direkte Konkurrenten auf 
dem Automarkt. 

Zwar sagt Li Shufu, dass er »im Moment« 
keine Erhöhung seiner Daimler-Anteile plane. 
Aber er hat auch klargemacht, dass er sich eine 
Kooperation bei Zukunftsthemen wie Internet-
Technologien in der Mobilität mit dem erfolg-
reichen deutschen Autobauer erhofft.

Rund 7,5 Milliarden Euro hat der ehrgeizige 
Geely-Eigner für ein Zehntel des Daimler-Groß-
konzerns aufgebracht. Was aber wäre, wenn sich 
eines Tages ein weiterer Li Shufu beispielsweise 
bei Siemens meldet, der sich ein großes Aktien-
paket der Healthineers gesichert hat? 

Egal ob so ein weiterer Li Shufu wieder aus 
China oder auch aus Südkorea oder Amerika 
käme, der Einstieg bei einer an die Börse ge-
brachten Konzerntochter wäre logischerweise 
deutlich billiger als beim Gesamtkonzern. In-
vestoren könnten leichter Einfluss auf die Stra-

tegie in dieser Sparte nehmen. Solche unvor-
hergesehenen Entwicklungen müssten jetzt 
auch die Bosse von Volkswagen, Daimler oder 
Conti bedenken, bevor sie ihre Sparten an die 
Börse bringen. 

Die Ausgliederung und der anschließende 
Gang an den Kapitalmarkt erschließt nämlich 
nicht nur neue Finanzierungsquellen, sondern 
erhöht auch die Verletzlichkeit der Konzerne. 
Unwillkommene Investoren könnten mit weit 
weniger finanziellem Aufwand zuschlagen, als 
wenn sie sich beim Konzern direkt einkaufen. 
Die könnten dann über diesen Hebel so man-
che schön ausgedachte Konzernstrategie für die 
Ziele der Sparten über den Haufen werfen. 

Darüber hinaus stellen die großen Konzerne 
und ihre hoch bezahlten Vorstände mit ihrem 
Aufteilungs- und Ausgliederungswahn letztlich 
auch ihre eigene Existenzberechtigung infrage. 
Die Aktionäre werden sich zu Recht fragen, 
wozu sie als Eigner noch eine kostspielige Kon-
zernbürokratie und teure Vorstände mitschlep-
pen sollen, wenn es bei den Einzelsparten so gut 
läuft. Und eines scheint auch logisch: Ist ein 
Teil der Aktien eines Tochterunternehmens mal 
an der Börse, dürfte der Druck der Anleger 
steigen, weitere Akienpakete rauszurücken, 
wenn die Geschäfte dort gut laufen.

Siemens Healthineers ist derzeit die rendite-
trächtigste Siemens-Sparte. Die Medizintechnik 
gilt als Wachstumsmarkt. An Interessenten für die 
Anteile dürfte es nicht mangeln. So könnten aus 
den jetzt zum Verkauf stehenden 15 Prozent 
schnell mehr werden. Zwar hat Joe Kaeser ver-
sprochen, dass die Mehrheit der Anteile bei Sie-
mens verbleibt, aber die Milliarden sind allzu 

verlockend. Und was ist, wenn Sie-
mens eines Tages dringend Geld für 
andere Konzernsparten braucht? 

Bei der im vorletzten Jahr vollends 
in die Selbstständigkeit entlassenen 
Licht-Tochter Osram hat Siemens 
schließlich die Aktienpakete ebenfalls 
nach und nach verkauft. Und ein 
chinesischer Investor hat auch schon 
angeklopft. Nur die Spannungen 
zwischen Deutschland und China 
nach dem Kauf der Roboterperle 
Kuka und die klare Opposition der 
Arbeitnehmervertreter haben die In-
teressenten noch einmal abgeschreckt. 

Und ein weiteres Argument spricht 
dafür, Vorsicht bei Ausgliederungen 
walten zu lassen. Die Vorteile einer 
Aufspaltung in weitgehend selbst-
ständige Konzernteile liegen nämlich 
längst nicht immer so klar auf der 
Hand, wie es deren Befürworter der-
zeit darstellen.

Beispiel Volkswagen: Es ist nur 
wenige Jahre her, dass der damalige 
VW-Patriarch Ferdinand Piëch den 
Zukauf von MAN und Scania gegen 
massive Widerstände durchboxte. 
Man brauche ein Komplettangebot 
für Flottenbetreiber, argumentierte 
Piëch damals: So könne man einem 
Kunden alles aus einer Hand anbieten 
– schwere Lkw, Transporter und Fir-
menwagen für Vertrieb und Manage-
ment. Und der damalige Konzernchef 
Martin Winterkorn erklärte lang und 
breit, wie man schon beim gemein-
samen Einkauf von Glas für die Cock-

pits von Pkw und Lkw richtig Geld sparen könne. 
War das alles falsch?

Beispiel Daimler: Synergien zwischen Pkw 
und Lkw kann man auch beim schwäbischen 
Autoriesen entdecken. So wurde die Entgiftung 
von Dieselmotoren mittels neuer Katalysato-
rentechnik samt AdBlue-Einspritzung einst von 
Daimlers Lkw-Sparte zusammen mit Bosch 
entwickelt. Hätten die Mercedes-Kollegen die 
fortschrittliche Abgasentgiftung damals von 
Anfang an in aller Konsequenz, also etwa grö-
ßeren AdBlue-Tanks, bei ihren Pkw eingesetzt, 
wären die Branchenkollegen von VW und Co. 
wohl unter Druck geraten, dem guten Beispiel 
zu folgen. Schon um im Wettbewerb nicht ab-
gehängt zu werden. Vielleicht wäre es dann nie 
zum Dieselskandal gekommen. 

Und gerade in den Umbruchzeiten der 
Branche gibt es neue Synergien: auf dem Weg 
zum autonomen Fahren, zur Vernetzung und 
zur Elektromobilität etwa. Die für die S- und 
E-Klasse entwickelten Sensoren und Systeme 
für automatisiertes Fahren würden auch bei den 
Lkw eingesetzt, erzählen Daimler-Vorstände 
gerne. Ähnliches gelte für Akkus und Brenn-
stoffzellen, die bei elektrifizierten Pkw, Bussen 
und Lkw eingesetzt werden. Wird ein solcher 
Technikaustausch wirklich leichter, wenn Pkw- 
und Lkw-Bauer künftig selbstständig agieren 
sollen? Und wer treibt die nächsten Entwick-
lungsschritte voran, wer schließt die Verträge 
mit den externen Entwicklungspartnern ab?

Solche Konsequenzen müssen sorgfältig ab-
gewogen werden, wenn die Sparten künftig ei-
genständig werden – bis hin zum Gang an die 
Börse. Sicher ist nur eines: Banker und Berater 
verdienen gut daran. Die Herren Kaeser, Mül-
ler, Zetsche und Co. sollten sich genau über
legen, welche Risiken und Probleme sie sich bei 
der Zerlegung ihrer Konzerne einhandeln. Also 
Obacht beim munteren Aufspalten!

D
er britische Ökonom Gregory 
Clark sorgte vor vier Jahren mit 
einer Botschaft für Aufsehen. In 
seinem Buch The Son Also Rises be-
hauptete er: Wenn es um die Frage 

geht, welchen sozialen Status ein Mensch hat, 
»spielen Gene eine überraschend starke Rolle«. 
Oder anders formuliert: Die Veranlagung eines 
Menschen sei die Ursache dafür, ob jemand zu 
den Armen oder Reichen in einem Land gehöre.

Seine Botschaft begründete Clark mit einer 
Studie. Anhand von selten vorkommenden Nach-
namen hätten er und seine Kollegen zurückver-
folgen können, dass sich der Status verschiedener 
Familien von Generation zu Generation kaum ver-
ändert habe. Manche Menschen hätten eben von 
Geburt an mehr »soziale Kompetenz« als andere, 
schlussfolgerte Clark, also eine »Mischung aus An-
trieb und Können«. 

So ungerecht, wie viele meinen, gehe es demnach 
in der Welt gar nicht zu. Dass manche Menschen 
einen höheren Status hätten, liege nicht an ihren 
besseren Startchancen, sondern an den vererbten 
Fähigkeiten, und sei also kaum beeinflussbar.

Die New York Times und der Economist griffen 
Clarks These in mehreren Artikeln auf, auch die 
Frankfurter Allgemeine Sonntagszeitung schrieb: 
»Schlechte Nachrichten für die Freunde von Ge-
rechtigkeit und Gleichheit.« 

Schon länger wird über die Frage diskutiert, was 
man an der sozialen Ungleichheit in Deutschland 
wirklich ändern kann. Helfen soziale Maßnahmen 
Kindern aus ärmeren Verhältnissen beim Aufstieg? 
Studien wie die von Clark haben deswegen auch 
politische Konsequenzen. Sie können beeinflussen, 
wofür der Staat Geld ausgibt. Wer Clarks Argumen-
tation folgt, dürfte Aufstiegshilfen für Ärmere als 
unsinnig ansehen.

Vor wenigen Tagen veröffentlichten nun Öko-
nomen des Kieler Instituts für Weltwirtschaft (IfW) 
und der Universität Madrid eine neue Studie. An-
hand von verschiedenen Datensätzen haben sie den 
sozialen Status von 10 669 Familien in Deutschland 
untersucht – bis in die vierte Generation, also auch 
von den Urgroßeltern. 

Auf den ersten Blick scheinen ihre Ergebnisse 
Gregory Clarks These zu bestätigen: »Je niedriger 
der soziale Status der Urgroßeltern war, desto gerin-
ger ist der Status der Urenkel heute«, sagt Sebastian 
Braun, der die Studie am IfW geleitet hat. Umge-
kehrt gelte dasselbe: Je höher der soziale Status der 
Urgroßeltern war, desto höher der Status ihrer 
Nachfahren. Zusammengefasst heißt das also auch: 
Armut und Reichtum wurden über Generationen 
weitergegeben. 

Doch sosehr die Ergebnisse der Forscher aus 
Kiel und Spanien denen von Gregory Clark zu 

ähneln scheinen, in einem wichtigen Punkt wi-
chen sie ab: Die neue Studie stellte Schwankun-
gen über die Zeit hinweg fest. 

So würden zwar im Schnitt 60 Prozent der für 
den sozialen Status einer Person maßgeblichen 
Lebensumstände von einer Generation zur 
nächsten weitergegeben. Doch diese Zahl variiere 
in ihrer Erhebung je nach Zeitperiode um 50 bis 
70 Prozent.

Damit widerlegen die Forscher aus Kiel und 
Madrid Clarks Hauptargument: Er hatte behaup-
tet, dass die soziale Mobilität über alle Zeiten 
immer gleich geblieben sei, unabhängig von den 
Bedingungen, unter denen die Menschen lebten.

Aus diesem Grund unterscheiden sich auch 
die Schlüsse, die die Forscher vom IfW und von 

der Universität Madrid daraus ziehen. »Unsere 
Untersuchungen zeigen, dass der soziale Status 
nicht von Gott gegeben ist«, sagt Braun. »Die so-
ziale Mobilität ist also beeinflussbar, etwa durch 
politische Maßnahmen.«

Zwar schließen auch Braun und seine Kolle-
gen nicht aus, dass bestimmte Begabungen ver-
erbt werden können. Anders als Clark legen die 
Ergebnisse der Studie laut Sebastian Braun aber 
nahe, dass nicht nur die Gene den sozialen Status 
der Menschen beeinflussen. Sondern auch andere 
Faktoren wie das gesellschaftliche Netzwerk oder 
das Vermögen der Eltern. 

Damit lieferten die Forscher noch einen ande-
ren neuen Anhaltspunkt in der Debatte um die 
soziale Mobilität in Deutschland.

Bislang konzentrierte sich ein Großteil der 
Wissenschaftler bei Studien zur sozialen Mobili-
tät vor allem darauf, wie viele Jahre jemand zur 
Schule gegangen ist oder welchen Job er bekam. 

Die politischen Maßnahmen, mit denen die 
Aufstiegschancen von Arbeiter- und Migranten-
kindern gefördert werden sollten, zielten vor al-
lem auf den Schulabschluss. So bekamen Kinder 
aus sozial schwächeren Familien etwa Gutscheine 
für Musikkurse oder Nachhilfeunterricht, wenn 
ihre Noten zu schlecht waren.

Dabei ist die Ungleichheit noch längst nicht 
behoben, wenn ein Kind aus einer Arbeiterfamilie 
es auf die Universität schafft. 

Der Elitenforscher Michael Hartmann hat vor 
einigen Jahren Lebensläufe von Akademikern ver-
glichen. Er fand heraus, dass ein Arbeiterkind mit 
Doktortitel es 17-mal schwerer hat, eine Stelle in 
einer Führungsetage eines großen Konzerns zu be-
kommen, als jemand, dessen Vater bereits so eine 
Position hatte – bei gleicher Qualifikation. Die so-
ziale Herkunft wirkt sich folglich auch im Berufs-
alltag aus. 

Das hat zum Beispiel damit zu tun, wer die 
Jobs vergibt. »Ob jemand einen Job oder eine Be-
förderung bekommt, hängt auch vom Habitus 
ab«, sagt Hartmann, »also davon, welche Hobbys 
er hat oder wie er sich ausdrückt.« Chefs würden 
dazu neigen, Leute einzustellen, die ihnen ähneln. 
Weil kaum Arbeiterkinder in Führungspositionen 
sitzen, werden auch seltener welche eingestellt.

Aus Sicht von Michael Hartmann spielt bei dem 
Status der Kinder das Geld, das die Eltern besitzen, 
eine entscheidende Rolle. Wachsen sie in einer 
Villa in Hamburg-Blankenese auf, haben sie bes-
sere Chancen im Leben, als wenn sie sich ein Zim-
mer mit Geschwistern in einer Mietwohnung in 
Berlin-Moabit teilen. Ein Kind, dessen Eltern am 
Monatsende zur Tafel gehen müssen, hat andere 
Sorgen als eines, das sich bloß vor der nächsten 
Klassenarbeit fürchtet. Was die Eltern besitzen und 
welches Leben man führen kann, trägt so auch dazu 
bei, welche Persönlichkeit man entwickelt.

Und selbst wenn so ein junger Mensch es an die 
Uni schafft, selbst wenn er einen guten Job bekommt 
– so vermögend wie ein Kind aus reicher Familie 
wird er dennoch wohl nie werden. Schon allein des-
halb, weil er mit weniger ins Leben startet: Laut dem 
Armuts- und Reichtumsbericht der Bundesregie-
rung stammen zwei Drittel der größeren Vermögen 
in Deutschland aus Erbschaften und Schenkungen. 

Das Erbgut wirkt sich also durchaus auf den 
sozialen Status der Kinder aus. Allerdings weniger 
durch die Gene als über den Kontostand der Eltern.

Obacht beim Aufspalten!
Die Selbstzerlegung deutscher Konzerne wird zum Trend. Doch damit steigt 

auch ihre Verletzlichkeit  VON DIETMAR H . LAMPARTER

Armut liegt in der Familie
Ob jemand Ärztin wird oder Putzmann, hängt in Deutschland oftmals schon von den Urgroßeltern ab, 

zeigt eine neue Studie. Was bedeutet das für die Gesellschaft?  VON LAURA CWIERTNIA
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