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itte der 1990er
Jahre war in den
USA, in Grofbri-

tannien und in ei-
nigen anderen finanzliberalen
Landern wie Island so viel Geld
vorhanden, dass aus vielen
Private-Equity-Unternehmen
zwangslaufig sogenannte ,Heu-
schrecken* wurden. Was mein-
te Miintefering aber eigentlich
genau mit seiner Metapher? Er
sagte damals bei einem Vortrag
wortlich: ,,Wir miissen denje-
nigen Unternehmern, die die
Zukunftsfahigkeit ihrer Un-
ternehmen und die Interessen
ihrer Arbeitnehmer im Blick
haben, helfen gegen die verant-
wortungslosen Heuschrecken-
schwirme, die im Vierteljahres-
takt Erfolg messen, Substanz
absaugen und Unternehmen ka-
puttgehen lassen, wenn sie sie
abgefressen haben.*

Das Heulen der Kapitalisten

Natiirlich heulte die Finanz-
welt auf: Dieser Vergleich mit
gefridfBigen Insekten sei un-
geeignet, die Téatigkeit der Fi-
nanzfonds zu beschreiben. Kei-
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neswegs seien sie auf schnellen
Profit durch Auspressen und
Zerstorung von Unterneh-
menssubstanz aus, sondern
im Gegenteil auf langfristiges
Engagement zum Wohle der Un-
ternehmen und ihrer Arbeitneh-
mer. Was sie nicht dazu sagen,
ist, dass das Generieren eines
hohen Profits bei gleichzeitiger
Aufrechterhaltung einer hohen
Beschaftigungsquote automa-
tisch einen Zielkonflikt auslost
und unter Globalisierungsdruck
sowieso nicht eingehalten wer-
den kann.

Wer sind nun eigentlich die
Heuschrecken? Manche Na-
men wie Cerberus gemahnen
tatsdchlich an iible Absichten,
und haufig liegt ein Kérnchen
Wahrheit darin: Muss ein Unter-
nehmen auf dem Weg in die Hol-
le noch am Hoéllenhund vorbei
und dort seine Abbitte leisten?
Andere Heuschrecken geben
sich in ihrer Fantasienamens-
wahl dezenter: die Fonds Per-
mira zum Beispiel, Ripplewood,
Blackstone, Citadel, Oaktree,
Lone Star, Apollo, KKR, Apax,
Carlyle, CVC Capital, WCM,
Advent, Fortress, Dart Contai-
ner, Saban Capital, BC Partners

Alles wird gut, avisieren ,,Heuschrecken“, wenn sie Unternehme

~gmm—

e

n schlucken. Ein Zielkonflikt: Zwei-

'
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und Novator, um die wichtigs-
ten zu nennen. Oder ganz ein-
fach groB3e Finanzunternehmen
wie Goldman Sachs und in be-
stimmten Bereichen sogar die
Deutsche Bank als einer der we-
nigen Player aus Kontinental-
europa. Und worin besteht nun
die viel kritisierte Arbeitsweise
der Heuschrecken? Das Prinzip
basiert, wie eingangs erwahnt,
ausschlieBlich auf der grofB3en
Finanzmacht der Investoren
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und dem Wunsch nach schnel-
ler Rendite. Am operativen Ge-
schift sind die wenigsten inter-
essiert, was erklart, dass sich
Fonds wie Cerberus laufend in
die unterschiedlichsten Bran-
chen einkaufen. Was produziert
oder serviciert wird, ist den
Heuschrecken egal. Dafiir ist
das Renditeziel umso wichtiger,
das mindestens zweistellig aus-
fallen sollte, andernfalls ein En-
gagement uninteressant wird.

Die Heuschrecken suchen
sich in Schwierigkeiten befind-
liche Unternehmen, solche mit
hoher Schuldenlast, zersplit-
terten Eigentiimerstrukturen,
Unternehmen, die kein strate-
gischer Investor haben will. Sie
verschaffen sich iiber billige
Aktien oder Schuldeniibernah-
me Einfluss auf das Unterneh-
men. Die Hausbanken dieser
Unternehmen haben nichts da-
gegen, denn schlieBlich werden
sie ihre faulen Kredite los.

Nagen am Familiensilber

Wenn die Gldubiger dann mit
niedrigen Quoten befriedigt
sind, wird das iibernommene
Unternehmen gedréangt, die
Forderungen aus dem Eigenka-
pital oder in Form von ,,Sonder-
dividenden*“ aus der Substanz
zu decken. Dem Heuschrecken-
opfer bleibt oft nichts anderes
iibrig, als Unternehmensteile zu
verkaufen, Mitarbeiter zu ent-
lassen und radikal einzusparen,
um die Forderungen bedienen
zu konnen. Ein Rechenbeispiel:
Eine finanzkraftige Heuschre-
cke tibernimmt im Zuge des
Einstiegs bei der Firma X de-
ren Schulden von zehn Mio.
Euro und bietet den Glaubigern
eine Quote von 40 Prozent. Die-
se, froh, iiberhaupt noch Geld
zu sehen, nehmen an. Die Heu-
schrecke wendet damit zwar
den Konkurs des Unternehmens
X ab, bleibt aber im Besitz der
Forderungen und will diese nun
kurzfristig iiber maximal zwei,
drei Jahre aus dem Eigenkapital
von X zu zumindest SO Prozent
getilgt haben. Dem ,,geretteten
Unternehmen bleibt also nichts
anderes iibrig, als Firmensil-
ber zu verkaufen und die Heu-
schrecke zufriedenzustellen,
die daneben auch noch saftige
,Fees“ fiir die ,,Firmenrettung*
verrechnet. Sobald das Unter-

nehmen auf diese Weise ,,kahl
gefressen“ ist, ldsst die Heu-
schrecke von ihrem Opfer ab
und zieht weiter. Das Unterneh-
men ist dann vielleicht schul-
denfrei, aber so zurechtgestutzt,
dass es sich seine Marktstellung
von ganz unten wieder neu er-
kdmpfen muss, wenn es nicht
vorher liquidiert wird. Drama-
turgisch erinnert diese Hand-
lungsweise sehr wohl an einen
Heuschreckeniiberfall.

Biblische Plagegeister

Die in Wiirde gealterten,
popularkulturell interessier-
ten Mitbiirger unter unseren
Lesern werden sich vielleicht
an die griechische Progressiv-
Rockband ,,Aphrodite‘s Child“
erinnern, die 1972 den bemer-
kenswerten Song The Battle of
the Locusts (Die Schlacht der
Heuschrecken) auf ihrem diis-
teren Album 666 veroffentli-
chte. Das Albumthema waren
die biblischen Plagen aus der
Offenbarung des Johannes, dar-
unter eben auch das Phanomen
der Heuschreckenschwéirme.
Es wiirde sich heute ganz gut
als Begleitmusik fiir so manche
Firmeniibernahme eignen.

Finanzinvestoren als bi-
blische Plagegeister? Viele
halten die Analogie fiir weit
ibertrieben und verletzend.
AuBerdem sei die Verwendung
von Tiermetaphern historisch
belastet und daher problema-
tisch: Man denke nur an Be-
zeichnungen wie , Ratten oder
,Blutsauger* in Bezug auf jii-
dische Bankiers im NS-Jargon,
meinen die Mahner. AuB3erdem
sei eine solche Interpretation
der Tatigkeit von Heuschre-
cken-Fonds kulturell feindselig,
weil sie anti-amerikanisch oder
auch anti-britisch sei, beklagt
die dortige Finanzwirtschaft.
Mittlerweile hat sich in unseren
Breiten eine gewisse Konzilianz
herausgebildet: Es gebe janicht
nur ,,bose* Heuschrecken, son-
dern auch ,gute, versuchen
sich Firmenchefs und Politiker
das Phdnomen der aggressiven
Finanzinvestoren gutzureden.

Die heimische SPO ist seit der
Ubernahme der Bawag durch
die ,,Oberheuschrecke* Cerbe-
rus dabei sowieso in schlimmem
Argumentationsnotstand.
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