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Die Erste Seite N

Commerzbank, Lufthansa und jetzt Meyer-Werft —
Staats-M&A als generelle Krisen-Antwort?

Wie sich die Bilder gleichen! Olaf Scholz lasst sich in der Meyer-Werft
mit Schutzhelm als Retter feiern. Viele werden dabei 25 Jahre zuriick-
denken und sich an Gerhard Schréder, den (spdter gescheiterten)
Philipp-Holzmann-Retter erinnern. Doch die Ubernahme ,straucheln-
der” Unternehmen durch den Bund, Bundeslander oder andere staat-
liche Organe und Institutionen ist keine Spezialitdt sozialdemokrati-
scher Kanzler. Wéahrend der Finanzkrise und bei Beginn der Corona-

die gesamte Werftenindustrie typisch ist: Der K&ufer zahlt i.d.R. nur
ca. 20% des vereinbarten Abnahmepreises vorab, und die Werften
missen dann fiir die Zwischenfinanzierung durch Kreditinstitute auch
Eigenkapital zur Verfiigung stellen. Dies ist einer der Griinde, warum
der Bund schon immer zur Stelle war, wenn grole Werften an Nord-
und Ostsee bedroht waren. Dabei geht es im Ergebnis aber um Infra-
strukturpolitik und den Erhalt von regionalen Arbeitspldtzen. Doch mit

Pandemie hat die Merkel-Regierung ge-
nauso massiv mit finanziellen Hilfen und
auch Beteiligungen eingegriffen. Manch-
mal hat dies ganz gut funktioniert, etwa

Die Voraussetzungen fiir eine
Intervention miissen genau
definiert werden.

dieser Begriindung konnte jeder GroB3be-
trieb mit tber 10 000 Arbeitnehmern in
Zukunft seine Rettung einfordern. Damit
tritt dann genau das ein, was man nach

bei der Lufthansa, genauso oft sind die
Unternehmen aber dann — nach einer kiinstlichen Uberbriickungszeit —
untergegangen, wie Philipp Holzmann.

Zunachst muss man sich vor Augen fiihren, dass in Deutschland traditio-
nell zahlreiche Wirtschaftssektoren vom Staat dominiert werden. Zu nen-
nen sind hier die Kommunalwirtschaft mit ihren Stadtwerken und Ener-
gieversorgern, die Wasserwirtschaft mit allein ca. 6 000 Betrieben, die
Wohnungswirtschaft sowie im Banken- und Finanzmarkt die Sparkassen
im Verbund mit den Landesbanken. Die meisten — nicht alle — dieser Be-
teiligungen gehoren zur Daseinsfiirsorge und werden nicht ernsthaft hin-
terfragt — anders dagegen etwa bei der Wohnungswirtschaft sowie
punktuell der Wasserversorgung, wo es in der Vergangenheit einige Pri-
vatisierungen gab, die aber zuletzt zunehmend in Frage gestellt und teil-
weise zuriickabgewickelt wurden.

Doch so sehr das staatliche Engagement bei der Daseinsvorsorge akzep-
tiert wird, so sehr werden im Ubrigen Eingriffe in die freie Marktwirt-
schaft regelmédBig hinterfragt und nur in aulergewdhnlichen Krisenzei-
ten akzeptiert, ja verlangt. Dafiir stehen etwa die Beteiligung des Bundes
an der Commerzbank in der Finanzmarktkrise 2008 oder die an Lufthan-
sa wahrend der Corona-Pandemie.

Was ist aber nun der Unterschied zwischen diesen Rettungsmafnah-
men und der Ubernahme der Meyer-Werft? Der erste Unterschied ist,
dass die aktuelle Krise der Meyer-Werft nichts mit dem Ukraine-Krieg
oder Corona etc. zu tun hat. Die Kreuzfahrtindustrie - und in Papen-
burg werden Kreuzfahrtschiffe gebaut — boomt schon wieder seit eini-
ger Zeit. Nein, Hintergrund der aktuellen Krise ist ein spezifisches Ge-
schaftsmodell und ein damit verbundenes Liquiditdtsproblem, das fiir
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den Erfahrungen der Finanzkrise zukinf-
tig verhindern wollte: Der Steuerzahler wird in Geiselhaft genommen,
und der finanzielle Ausgang ist ungewiss; gut ging es meistens nur,
wenn der Bund eine strategische Minderheit Gibernahm.

Des Weiteren stellt sich die eng damit verbundene Frage, wie sich Bund
und Lénder als Gesellschafter zu verhalten haben. Ein Beispiel dafiir ist
VW, wo jetzt eine schmerzhafte Umstrukturierung ansteht, die genau
den politischen Zielen widerspricht, mit denen die Meyer-Werft-Uber-
nahme begriindet wird. Entsprechend der Logik bei der Ubernahme der
Meyer-Werft misste der Bund als Aktionar primar das Ziel Arbeitsplatz-
erhalt verfolgen.

Auch die weitere Exit-Strategie, etwa bei der Commerzbank, misste pri-
mar infrastrukturpolitisch und nicht gewinnorientiert ausgerichtet wer-
den.

Um zu verhindern, dass der Bund und die Lander sich in Zukunft da-
mit in eine ungiinstige Verhandlungsposition bringen, miissen die Vo-
raussetzungen fiir eine staatliche Intervention genau definiert werden:
Ausgangspunkt dirfen nur eine Krise oder ein strategisches Infra-
strukturinteresse i.S.d. AuBenwirtschaftsgesetzes sein, und ein konkre-
tes Exit-Szenario muss bereits beim Einstieg professionell erarbeitet
werden.

Des Weiteren miissen die Rahmenbedingungen des EU-Rechts (Stichwort
Beihilfenverbot) und auch das Wettbewerbsrecht beachtet werden. Dabei
ist die Angst vor einer Insolvenz kein sinnvoller Handlungsantrieb, insbe-
sondere da das deutsche Insolvenzrecht bereits seit Jahren sowohl eine
Sanierung wie auch eine Fortfiihrungsperspektive, etwa durch Verkauf,
sehr viel starker als friiher ermdglicht.
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