Leslie Hannah

Die Uberlebenschancen der GroBen

Im folgenden untersuchen wir die Entwicklung von GroBunternehmen und
gehen der Frage nach, ob eindeutige Faktoren angegeben werden konnen,
die das Wachstum oder den Verfall des Leistungsvermogens solcher Fir-
men bestimmen. Dabei betrachten wir die Fallstudien der Unternehmens-
historiker mit gewissen Vorbehalten; sie haben zwar unsere Kenntnisse ii-
ber die Lernfihigkeit von Organisationen erweitert, aber sie neigen auch
dazu, die Unternehmenserfolge iiber die Malen hervorzuheben und die
Miferfolge zu vernachlédssigen. Dariiber hinaus stellt sich die Frage, ob die
aus der Untersuchung einzelner Unternehmensgeschichten gewonnenen
Ergebnisse verallgemeinerungsfihig sind, und vollends fragwiirdig wird es,
wenn die Unternehmensberater behaupten, die einzig richtigen Rezepte fiir
eine erfolgreiche Entwicklung der Firma gefunden zu haben.

Der englische Okonom Alfred Marshall beschiiftigte sich bereits sehr friih
im Rahmen seiner Theorie der Unternehmung mit dem Lebenslauf der Fir-
men. Er schrieb in einer Zeit, in der Grounternehmen in einem bis dahin
unbekannten Ausmalf} entstanden. In der ersten Auflage seiner Principles of
Economics aus dem Jahre 1890 formuliert er die These, dal sowohl die
groflen als auch die kleinen Unternehmen »allesamt frither oder spéter vom
Alterungsprozell erfalt« wiirden, und vergleicht das Wachstum und den
Verfall der Firmen mit dem Lebenslauf der Baume im Wald. In der sechs-
ten Auflage aus dem Jahre 1910 wurde Marshall jedoch etwas zweifelnd
und verdnderte seine Position, »weil grofle Aktiengesellschaften (...) zwar
oft stagnieren, aber nicht so leicht sterben« (Marshall, Ausgabe von Guille-
baud 1961, 316). Marshall war ein genauer Beobachter der realwirtschaftli-
chen Verhiltnisse in GroBbritannien, Deutschland und Amerika; er gelang-
te aufgrund seiner empirischen Einsichten zu dem Schluf3, daB die Grofun-
ternehmen — die riesigen Redwood-Bédume, um im Bild zu bleiben —, die in
der Zwischenzeit entstanden waren, sich griindlich von jenen Firmen des
19. Jahrhunderts unterschieden, die ihm zwei Jahrzehnte zuvor als An-
schauungsobjekt fiir seine Theorie der Unternehmung dienten.

Die Untersuchungen von Unternehmenshistorikern — auch wenn sie im {ib-
rigen Marshalls Sichtweise der Industriedkonomik ablehnen — stimmen mit
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seinem Urteil iiberein, daf} sich in den Industrieunternehmen des 20. Jahr-
hunderts eine bedeutsame Verdnderung vollzog. So weisen Chandler
(1990) und Lazonick (1991) darauf hin, daf} zu Beginn dieses Jahrhunderts
die GroBunternehmen bedeutende technische und organisatorische Fihig-
keiten ausbilden und ein leistungsfdhiges Marketing entwickeln konnten,
wodurch sie unangreifbare Vorreitervorteile erwarben, die es ihnen auch
heute im allgemeinen noch erlauben, die globalen oligopolistischen Mérkte
zu dominieren, die sie selbst erst geschaffen haben. Im folgenden geht es
nicht darum, die Position der genannten Autoren — Marshall eingeschlossen
— in Zweifel zu ziehen, denn sie haben fraglos recht! Der vorliegende Auf-
satz geht hingegen der Frage nach, welche der beiden Analogien die Reali-
tit der modernen, unternehmerisch verfaliten Wirtschaftssysteme besser zu
beschreiben vermag: die traditionelle Analogie, die das Bild von zuerst
wachsenden und dann absterbenden Bdumen zeichnet, oder die neue, wel-
che die GroBunternehmen den riesigen Redwoods gleichstellt und deren
Lebensspanne nicht in Jahrzehnten, sondern in Jahrhunderten mif3t. Unserer
Auffassung nach ist die alte Sichtweise keineswegs obsolet geworden; sie
kann unser Verstdndnis von den Eigenarten, den Stirken und den Schwi-
chen fordern, die im Wandel des organisatorischen Leistungsvermégens
der Unternehmen eingeschlossen sind.

1. Methodische Uberlegungen

Betrachtet man allein den Umstand, daf3 zahlreiche Firmen, die heute die
Mirkte dominieren, bereits eine sehr lange Lebensgeschichte aufweisen
oder daf einige der grofiten heutigen Firmen bereits vor hundert Jahren zur
Spitze zidhlten, dann konnte sich der Schluf3 aufdringen, daf} die GroBun-
ternehmen im allgemeinen eine lange Lebensdauer haben. Diese Beobach-
tung ist aber andererseits auch mit der Hypothese vereinbar, daf} einige der
urspriinglich kleinen Firmen schnell wachsen, wohingegen Grofunterneh-
men, iiber einen lingeren Zeitraum betrachtet, eine sehr niedrige Uberle-
bensrate aufweisen. Unser gegenwirtiges Wissen liber die seit jener Zeit
bestehenden GroBunternehmen beherrscht unsere Vorstellung von typi-
schen Unternehmensentwicklungen, und wir neigen dazu, die Erfolge der
iiberlebenden GroBunternehmen iiberzubetonen. Auf der anderen Seite
wird die Geschichte der Millerfolge vergessen oder als untypisch fiir die
Unternehmensentwicklung behandelt.

Fiir die nachfolgende Untersuchung wurden die 100 groten, weltweit ope-
rierenden Industrieunternehmen des Jahres 1912 ausgewdhlt; wir verfolgen
ihren Lebenslauf und gehen der Frage nach, wieviele von ihnen im Jahr
1995 noch zu den einhundert grofiten Unternehmen zihlen (siehe auch
Schmitz 1993). Die untersuchten Firmen enthalten beinahe alle Industrie-
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unternehmen (i.e. Bergbau und verarbeitendes Gewerbe) weltweit, deren
Kapitalmarktwert im Jahr 1912 den Betrag von 26 Millionen Dollar er-
reichte oder iiberstieg. Selbst nach heutigen MaBstiben waren dies allesamt
Groflunternehmen: das grofite Unternehmen (US Steel) hatte im Jahr 1912
221.025 Arbeiter; die typische Firma in dieser Liste beschéftigte mehr als
10.000 Arbeitskrifte. Im allgemeinen bestanden diese Unternehmen schon
seit langerer Zeit und wurden im Durchschnitt bereits seit 32 Jahren als Ak-
tiengesellschaften gefiihrt; hdufig waren sie noch &lter und wurden als Ge-
nossenschaften oder friihe Personengesellschaften gegriindet. Sie entstan-
den nicht aus den spekulativen Uberhitzungen des Aktienmarkts, sondern
iiberstanden den harten Ausleseprozell der Fusionswellen und des Booms
am Aktienmarkt um die Jahrhundertwende, in dem viele GroBunternehmen
mit einem geschwichten Kapitalwert und einer geringen Leistungsfihigkeit
drastisch schrumpften (Livermore 1935, Lamoreaux 1984, Hannah 1974,
Tilly 1982, Samber 1997). Im groflen und ganzen wurden die ausgewihlten
Firmen von den zeitgendssischen Analysten aufgrund ihrer groBziigigen
und dauerhaften Dividendenzahlungen als attraktive und sichere Anlagen
betrachtet (Meyer 1910, 196). Eine Gruppe von GroBunternehmen aus dem
Jahr 1900 wiirde sicherlich frithere Unternehmenszusammenbriiche und ei-
nen rascheren Verfall von Firmen aufweisen als unsere Gruppe aus dem
Jahr 1912.

Wir benutzen die Kapitalmarktbewertung der Unternehmen in den Jahren
1912 und 1995, d.h. ihre jeweiligen Aktienwerte, um zu entscheiden, ob sie
gewachsen sind und ihr Leistungsvermdgen ausbauen konnten oder ob sie
verfielen. Ein solcher Vergleich der Kapitalwerte von iiberlebenden Firmen
mul} die Inflation beriicksichtigen. Um die Preisbereinigung durchzufiih-
ren, habe ich den Preisanstieg des US-amerikanischen Kapitalmarktes, ge-
nauer gesagt den »Standard & Poor industrial 500 Index« benutzt. Der
Preisanstieg am US-Aktienmarkt (der zwischen 1912 und 1995 durch-
schnittlich 6% pro Jahr betrug) bringt zum Teil den Wertverlust des Dollar
(durchschnittlich 4% pro Jahr in diesem Zeitraum) und zum Teil das reale
Wachstum zum Ausdruck. Es erscheint plausibel, einen Deflator zu benut-
zen, der auch den Umstand erfalt, daB selbst solche Firmen, die ihre
Marktposition gerade halten konnten, an diesem allgemeinen realwirt-
schaftlichen Wachstum teilhatten, das in den letzten einhundert Jahren im
Durchschnitt aller OECD-Linder bei etwas mehr als 2% pro Jahr und pro
Kopf lag, wobei auch zu beriicksichtigen ist, daf} die Zahl der Industriear-
beiter angestiegen ist (Maddison 1989, 15). Auf dieser Grundlage konnen
wir mit dem Quotienten aus dem Kapitalwert des Jahres 1995 (der in der
angegebenen Weise deflationiert wird) und dem urspriinglichen Kapital-
wert des Jahres 1912 eine Kennziffer erhalten, die im folgenden auch als
Leistungsrate bezeichnet wird.
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Eine erste, intuitive Interpretation dieser Rate legt nahe, dal die Manager
eines Unternehmens nichts verloren hitten, ausgenommen ihre Einkom-
men, wenn diese Rate eins betragen wiirde und die Kapitalwerte von 1912
und die deflationierten von 1995 gleich wiren. Eine Rate kleiner als eins
bedeutete, dal es vorteilhafter gewesen wire, das Unternehmen 1912 auf-
zugeben; eine Leistungsrate grofer als eins konnte nahelegen, daf die Fi-
higkeiten des Unternehmens erweitert (zum Beispiel durch raumliche Aus-
dehnung oder eine breitere Produktpalette) oder vertieft wurden (durch
Forschung und Entwicklung oder die Einfiihrung von Markenzeichen).
Indes sollte man mit solchen naheliegenden SchluBfolgerungen vorsichtig
sein. Wire ein GroBunternehmen im Jahre 1912 verkauft worden, so hitte
man nicht zwingend den Marktpreis realisiert: der Liquidationswert eines
Unternehmens wire geringer als sein Marktwert gewesen, Ubernahmeprei-
se hitten dariiber liegen konnen. Ganz @hnlich sollte der Quotient aus den
Kapitalwerten von 1995 und 1912 nicht als ein MaB fiir die Ertrdge der In-
vestoren verstanden werden: letzteres erforderte eine Analyse der zwi-
schenzeitlich gezahlten Dividenden (und anderer Strome zwischen den Un-
ternehmen und den Aktienbesitzern), die hoher oder niedriger als der Stan-
dard & Poor Index hitten sein kénnen. Selbst wenn am Ende die Firma er-
loschen wire, konnten die Ertédge fiir die Investoren noch hoher sein, denn
die Ausnutzung von Monopolgewinnen wird fiir sie in der Regel vorteilhaf-
ter sein als ein Restbestand an obsoletem Anlagevermogen. Auflerdem
konnte eine Firma, die unter Konkursschutz steht, die Vermogenswerte ih-
rer Kapitalanleger ernsthaft gefihrden, und trotzdem grof} bleiben, was eher
ihr iibriges Unternehmenspotential zum Ausdruck bringt als das zeitweilige
finanzielle Mimanagement oder einfach nur Pech. Unsere Aufmerksam-
keit gilt jedoch nicht den Vorteilen der Investoren, sondern der Entfaltung
oder dem Niedergang von Fahigkeiten, die in den Unternehmen verkorpert
sind. Zu diesem Zweck interessieren wir uns fiir die Unternehmensgrofe,
soweit sie durch den Kapitalwert gemessen wird, und der bereinigte Kapi-
talwert des Jahres 1995 gibt dariiber Auskunft, ob die Gesamtheit des Leis-
tungsvermogens einer Firma gestiegen oder gesunken ist.

Selbstredend wurde die UnternehmensgréB3e neben dem Geschick, mit dem
die Manager vormals die Aktiva des Unternehmens einsetzten, noch durch
viele andere Faktoren beeinflufit. Die Marktposition und die Grofie ermog-
lichten oft die Vorteile des Vorreiters, um sich aber in der Konkurrenz zu
behaupten, kommt es nicht nur auf die Ausgangslage eines Unternehmens
an, sondern auch auf die stindige Anpassung an die Marktbedingungen.
Das Leistungsvermogen der Unternehmen #nderte sich im Lauf der Zeit.
Neue Ressourcen wurden dem Unternehmen durch Aktienemission oder
durch die Ubernahme anderer Firmen hinzugefiigt. Aufgrund der Emission
von Wertpapieren, die der Finanzierung von Unternehmensfusionen, der
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Akquisition anderer Unternehmen oder der internen Expansion dienten,
haben sich die Aktienbesitzer wahrscheinlich schlechter gestellt als unser
MaB fiir die Fahigkeiten des Managements nahelegt. Man sollte daher eine
Leistungsrate von eins als ein schwaches und mit Vorbehalten versehenes
Mal fiir die Schwelle betrachten, welche die Verbesserung der Leistungs-
fahigkeit eines Unternehmens festlegt.

Es bleiben zwei Probleme, um die Uberlebensfihigkeit der GroBunterneh-
men des Jahres 1912 zu beurteilen. Zum einen kann der Fall eintreten, daf3
der »Erbe« des urspriinglichen Unternehmens bestimmt werden muf3, wenn
ndmlich letztere das Geschiftsfeld wechselte. Um Fragen der Abstammung
eines Unternehmens zu kldren, werden eher okonomische als rechtliche
Kriterien benutzt. Zum anderen muf3 man festlegen, wie mit denjenigen
GrofBunternehmen verfahren werden soll, die von anderen iibernommen
wurden oder auf andere Weise zwischen 1912 und 1995 verschwunden
sind. Wenn Unternehmenszusammenschliisse riickgéngig gemacht wurden,
dann sehen wir von dieser Zwischenphase in der Unternehmensgeschichte
ab: so ist Bayer der Nachfolger der Elberfelder Farbenfabriken und die
zwischenzeitlich existierende IG Farben wird vernachléssigt. In allen Fil-
len, in denen eine freiwillige Entflechtung stattfand, betrachten wir das
groBere verbleibende Kerngeschift als den Firmennachfolger. Wenn die
Entflechtung jedoch auf staatliche MaBBnahmen zuriickgeht, dann werden
die neu entstehenden GroBunternehmen als ein kombinierter Nachfolger
der urspiinglichen Firma betrachtet.

SchlieBlich gibt es noch das Problem der Verstaatlichung, das insbesondere
fiir die GroBunternehmen aus dem Jahr 1912 ein ersthaftes Risiko darstell-
te. Alle russischen, mexikanischen und franzosischen Unternehmen auf der
Liste von 1912, viele deutsche und Teile von britischen Firmen wurden
zeitweise verstaatlicht und einige sind in staatlichem Besitz verblieben. Un-
ternehmen wie BP und St. Gobain wurden zwar verstaatlicht, aber weiter-
hin wie private Firmen gefiihrt, so daf hier keine methodischen Schwierig-
keiten entstehen. Hingegen bereitet die Behandlung der riesigen russischen
Firmen Schwierigkeiten, von denen es 1912 drei Stiick gab. Das Unter-
nehmen Nobel Brothers mit seinem Hauptsitz in St. Petersburg wurde nach
der russischen Revolution enteignet und die ihm verbliebene Geschiftsti-
tigkeit im Westen (zum Beispiel in Polen) brachte kaum noch etwas ein, als
dieser Restbestand 1950 liquidiert wurde. Die beiden anderen russischen
Firmen besitzen ebenfalls keine bedeutenden Nachfolger im Jahr 1995 und
werden daher als schrumpfende Unternehmen ohne Marktwert behandelt.
In allen Fillen, in denen westliche Unternehmen im Staatseigentum blie-
ben, haben wir den Wert der Aktiva von 1995, korrigiert um etwaige Ver-
bindlichkeiten, stellvertretend fiir den Marktwert benutzt.
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2. Sind die Groflunternehmen zwischen 1912 und 1995
grofer oder kleiner geworden?

Vier Fiinftel der GroBunternehmen, die auf unserer Liste des Jahres 1912
verzeichnet sind, stammen aus den wichtigsten Industrieldndern dieser Zeit:
aus Deutschland, GroBbritannien und vor allem aus Amerika, auf das allein
tiber die Hilfte dieser Firmen entféllt. Die meisten Unternehmen verfiigten
tiber ein erhebliches Qualifikationspotential, iiber Vorreitervorteile, stei-
gende Skalenertrige, reichhaltige Erfahrungen oder iiber einen technologi-
schen Vorsprung in einem solchen Mafe, dal ihnen ein Konkurrenzvorteil
gegeniiber den anderen Firmen sicher war. Ein solches Ubergewicht war in
vielen Fillen das Ergebnis institutioneller Lernprozesse, die nicht beliebig
wiederholt werden konnten, weil sie mit der speziellen Unternehmensge-
schichte verbunden waren. Viele bekannte Musterbeispiele fiir die Lernfa-
higkeit von Institutionen, die in der Literatur' abgehandelt werden, zeigen
sich auch in der Gruppe der GroBunternehmen von 1912. Die Firma
Westinghouse Air Brake beispielsweise gewann Marktmacht iiber die Ei-
senbahngesellschaften, die zu ihren Kunden gehorten, indem sie Standards
fiir das Schienennetz setzte. Andere Unternehmen wiederum, zu denen
Shell, Jersey Standard (Exxon), Rio Tinto (RTZ) und Phelps Dodge gehor-
ten, erwarben ihre Marktmacht dadurch, daB sie die Rohstoffe oder die
Vertriebswege kontrollierten, oder — wie im Fall von Eastman Kodak und
Siemens — durch die breite Einfiihrung neuer Technologien. Wieder ande-
ren Unternehmen wie Guiness, Procter & Gamble und Lever Brothers ge-
lang dies, indem sie den Weg fiir die Einfilhrung von Markenartikeln auf
den grofBen stddtischen Mirkten bahnten.

Verstindlicherweise richtet die Literatur zur Unternehmensgeschichte ihre
Aufmerksamkeit in erster Linie auf solche Firmen, wie sie oben aufgefiihrt
wurden, weil deren Entwicklung von einem fortdauernden Erfolg begleitet
war. Darin liegt jedoch die Gefahr, da die GroBunternehmen verzerrt
wahrgenommen werden und als Zentren eines sich selbst reproduzierenden
Leistungsvermogens erscheinen. Tatsdchlich verleitet ihr langanhaltender
Erfolg sehr leicht zu der Auffassung, dafl diese Unternehmen ihre bereits
erworbenen Marktpositionen und ihre organisatorischen Routinen nicht nur
verteidigen, sondern durch die Anwendung dessen, was sie bereits gelernt
haben, nimlich dynamische und lernfihige Organisationen aufzubauen, ih-
re Vorteile verstiarken und so den Umkreis ihres Leistungspotentials stéin-
dig erweitern konnen. Die Mittel dazu liegen in der rdumlichen, oft interna-
tionalen Ausdehnung des Geschiftsfeldes, in der Diversifikation der Pro-

1 Siehe zum Beispiel Usselman (1997) fiir Westinghouse Air Brake, Samber (1997) fiir
Firmen in Pittsburgh, Genovese und Mullen (1997) fiir American Sugar, Lamoreaux und
Sokoloff (1997) fiir Pullman.
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dukte oder in der Institutionalisierung von Innovationsprozessen in Abtei-
lungen fiir Forschung und Entwicklung. Es ist sicherlich unbestreitbar, dafl
einige Grofunternehmen wie Procter & Gamble, Du Pont, Shell, Siemens
und andere genau diesen Weg beschritten haben, aber es stellt sich die Fra-
ge, ob diese Entwicklung typisch fiir die Mehrzahl der GroBunternehmen
ist. Diese Frage wurde selten fiir eine Gruppe von Unternehmen untersucht,
die am Anfang ihres Entwicklungsprozesses festgelegt wurde, um ihr wei-
teres Schicksal zu verfolgen, sondern ofter anhand allseits bekannter Un-
ternehmen, die ihren Weg erfolgreich beschritten haben.

Wer erinnert sich jedoch heute noch an deutsche GroBunternehmen wie
Hohenlohe Eisen und Stahl, an britische wie Metropolitan Carriage und
US-amerikanische wie Central Leather, die Nevada Consolidated and Utah
Copper Group oder Cudahy Packing? Und wenn man sich an diejenigen
Firmen erinnert, die einen drastischen Verfall erlitten haben, dann ge-
schieht dies zumeist deshalb, weil sie ein Musterbeispiel fiir Organisatio-
nen abgeben, die bei der Entwicklung ihres Potentials versagt haben.

Die Zusammenstellung der GroBunternehmen des Jahres 1912 — und die
Untersuchung ihres Lebensweges — gestattet es uns, die weitere Frage zu
beantworten, wie typisch die Entwicklungsverldufe derjenigen Firmen sind,
an die wir uns erinnern, verglichen mit den anderen, die einfach in Verges-
senheit geraten sind. Ist es fiir Unternehmen leicht, das eigene Leistungspo-
tential zu entwickeln und Lerneffekte zu realisieren, oder ist dies schwierig
zu bewerkstelligen? Die Tabelle 1 zeigt, dal etwas mehr als ein Viertel al-
ler Firmen sowohl unabhiingig blieb als auch Wachstumsprozesse durch-
laufen hat, und etwas mehr als einem Fiinftel gelang es, innerhalb der
Gruppe der groten 100 Firmen zu verbleiben, wenn die Kapitalwerte von
1995 zugrunde gelegt werden. Dennoch waren diese giinstigen Ergebnisse
in der Gruppe der GroBunternehmen weniger verbreitet als das Verschwin-
den der Aktiengesellschaften zum einen oder die Erfahrung eines — zumin-
dest drohenden — Konkurses zum anderen. Zu diesen ungiinstigen Ergeb-
nissen zdhlen wir auch die Verstaatlichungen, sofern sie auf lingere Sicht
den Konkurs der Firmen verhinderten. Es ist hervorzuheben, daf3 anni-
hernd drei Viertel aller GroBunternehmen aus der Gruppe der 100 entweder
ganz verschwunden oder geschrumpft sind, wenn man die Jahre 1912 und
1995 miteinander vergleicht. Zwar ist es richtig, dal die durchschnittliche
GrofBunternehmung im Jahr 1995 (oder zu einem fritheren Zeitpunkt) gro-
Ber war als 1912, aber dieser Durchschnittswert wurde durch die wenigen
Beispiele eines auflergewohnlich starken Unternehmenswachstums ver-
zerrt; weniger als ein Drittel der Unternehmen zeigt {iberhaupt ein positives
Wachstum, der Modalwert (der hiufigste Wert) liegt bei Null. Insgesamt
kann man sagen, daf bei dieser hochgradig schiefen Verteilung der Durch-
schnitt des Quotienten aus den Kapitalwerten der Jahre 1995 und 1912 je
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nach den getroffenen Annahmen zwischen 1,1 und 1,4 lag, wobei ein Wert
um 3 notwendig war, um in der Liste der weltweit 100 groten Unterneh-
men zu verbleiben.’ Auffillig ist, da} der Niedergang unter den groften der
100 GroBunternehmen besonders ausgeprigt war.’

Um Marshalls Analogie zwischen den »Bdumen des Waldes« und den Un-
ternehmen etwas zu erweitern, konnte man also nach den vorliegenden Be-
funden sagen, dafl die »Giant Redwoods« unter ihnen — die Grof3unterneh-
men mithin — langfristig auch dem Niedergang und Verfall ausgesetzt sind,
wobei es die ganz besonders groen Unternehmen hiufiger als die iibrigen
trifft. Okonomen sind nur zu gut dafiir bekannt, daf} sie sich selten festle-
gen, wenn sie von der langen Frist sprechen; in unserem Zusammenhang
verstehen wir darunter, dal GroBunternehmen eine ausgeprigte Neigung
aufweisen, im Verlauf einiger Jahrzehnte zu verfallen. Um die Lebenser-
wartung der GroBunternehmen genauer zu beschreiben, kann der Begiff der
»Viertelwertszeit« eingefithrt werden, womit wir die Zeitspanne bezeich-
nen, die verstreichen muB, bis ein Viertel aller GroBunternehmen (einer ge-
gebenen Population) durch Konkurs, durch Fusion oder Verstaatlichung
verschwunden ist; in analogem Sinne wird der Begriff der »Halbwertszeit«
benutzt. Unsere Untersuchung zeigt, dal die Viertelwertszeit der Grofun-
ternehmen des Jahres 1912 bei dreiunddreiflig Jahren lag und daf sich die-
se Unternehmen gegenwirtig ihrer Halbwertzeit ndhern. Von den 100
GroBunternehmen aus dem Jahr 1912 bestehen noch 52 formal als selb-
standige Firmen. Sicherlich haben kleine Firmen im Durchschnitt eine kiir-
zere Lebenserwartung als GroBunternehmen4, aber sowohl die kleinen als

2 Um die 100. Firma von ihrem Rangplatz in der Liste der 100 groten Firmen des Jahres
1995 zu verdringen, hitte die kleinste Firma auf der Liste von 1912 eine Leistungsrate
von 4,0 erreichen miissen. Sehr viel weniger war natiirlich fiir die groten Firmen von
1912 erforderlich: das grofite Unternehmen des Jahres 1912, die Firma US Steel mufite
auf ein Zehntel ihrer vormaligen GroBe schrumpfen, um aus der Liste der 100 Groften
von 1995 herauszufallen. Wenn sie ihre reale Grofie beibehalten hitte, dann ldge ihr Ka-
pitalwert im Jahr 1995 bei 90,5 Mrd. Dollar und damit kurz hinter dem Unternehmen
Royal Dutch Shell, das 1995 die Liste der GroBunternehmen mit einem Wert von 107,6
Mrd. Dollar anfiihrte. Der tatsdchliche Wert der Firma USX (des Nachfolgers von US
Steel) im Jahr 1995 lag jedoch bei 8,7 Mrd. Dollar, selbst nach der Fusion mit einem
GroBunternchmen aus der Olindustrie; damit fiel USX aus der Gruppe der 100 groBten
Unternehmen heraus. Das durchschnittliche GroBunternehmen des Jahres 1912 hitte eine
Leistungsrate von 2,7 erreichen miissen, um ein durchschnittliches Grounternehmen von
1995 zu werden; der Kapitalwert hitte von 81 Mill. Dollar auf 218 Mill. Dollar steigen
miissen, gemessen in den Aktienpreise des Jahres 1912.

3 Dies wird durch den Abstand deutlich, der zwischen der ungewichteten durchschnittli-
chen Leistungsrate (1,4) und der geringeren, mit der Groe von 1912 gewichteten Durch-
schnittsrate (1,2) besteht; siche Tabelle 1.

4  Die meisten Studien liber neugegriindete, kleine Firmen kommen auf eine Halbwertszeit,
die im niedrigen einstelligen Bereich liegt. Zu der Zeit, als Marshall seine Untersuchun-
gen begann, hatten die englischen Aktiengesellschaften eine Halbwertszeit von rund sie-
ben Jahren (Shannon 1933).
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auch die groen Firmen werden absterben. Sie unterscheiden sich in dieser
Hinsicht nur durch ihre Lebenserwartung, aber selbst hier ist der Unter-
schied erstaunlich gering: um die Halbwertszeit einer Aktiengesellschaft
um ein Jahr zu verldngern, ist es notwendig, ihre Grofle um das Dreiund-
zwanzigfache zu steigern.

Tabelle 1: Zusammengefafite Darstellung der langfristigen Leistung der
100 grofiten Unternehmen des Jahres 1912 im Jahr 1995

Wabhrschein-
lichkeit
Fortbestehende Unternehmen
—in der Gruppe der 100 grofiten Unternehmen 21%
—in 1995 groBer als in 1912 28%
— eindeutig unabhéngiges Unternehmen, gleichgiiltig von welcher Grofie 52%
Firmen, die aufgelost oder verstaatlicht wurden oder unter
Schutzmafnahmen gegen Konkurs standen 29%
Leistungsrate (Quotient der Aktienwerte 1995/1912 wie oben definiert),
ein Wert von 1 indiziert Stabilitit, kleiner als 1 Niedergang Raten
— Durchschnitt der fortbestehenden Unternehmen 2,0
— Durchschnitt der erloschenen Unternehmen 0,6
— (letzter verfiigbarer Wert / Wert von 1912)
— der gesamte ungewichtete Durchschnitt 1,4
— der gesamte Durchschnitt, gewichtet mit den Kapitalwerten von 1912 1,2
— der gesamte ungewichtete Durchschnitt, in dem alle erloschenen 1,1
Unternehmen gleich Null gesetzt werden
— der gesamte gewichtete Durchschnitt ohne Doppelzidhlungen * 1,1
— Anteil der gewachsenen Unternehmen an den 100 Grounternehmen 35%
(d.h. Leistungsrate grofer als eins)
— Modalwert (d.h. hiufigste anzutreffende Leistungsrate) 0

*) Firmen werden Null gesetzt, wenn sie von einem anderen Unternehmen aus der Liste der
100 dauerhaft erworben wurden.
Quelle: Berechnungen des Autors (ausfiihrliche Angaben in Schmitz 1995 und Hannah 1997)

Das kleinste Unternehmen aus der Liste von 1912 hatte (in Aktienpreisen
von 1995 gerechnet) einen Marktwert von drei Mrd. Dollar, das grofite kam
auf 90 Mrd. Dollar; durchschnittlich gesehen konnten diese Firmen ihren
Wert jedoch kaum erhohen, bei vielen wurde er vermindert, bei einigen ist
er vollstindig verschwunden. Dieser Befund zeigt zudem, daf} die behaup-
teten aullergewohnlich starken Umschichtungen in der Unternehmensrang-
folge, die sich aus dem Aufstieg starker und dem Abstieg schwacher Fir-
men ergeben, kein modernes Phianomen sind, das mit der Liberalisierung
des Welthandels entstanden ist, sondern bereits in fritheren Perioden beo-
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bachtet werden konnte, die durch wirtschaftliche Autarkiebestrebungen der
einzelnen Staaten und eine 6konomische Stagnation gekennzeichnet waren.
Der Verfall von GroBunternehmen ist allgegenwiértig in einer sich stindig
wandelnden Welt, und in dem folgenden Witz steckt viel Wahrheit. Frage:
Wie baue ich ein erfolgreiches Kleinunternehmen auf? Antwort: Kaufe ein
grofes und warte!

Eine Erkldarung fiir die stark ausgeprigte Tendenz der GrofBunternehmen
zur Stagnation und zum Niedergang wurde insbesondere von Stigler (1965)
aufgrund seiner Untersuchung der Firma US Steel in der Strategie von
marktbeherrschenden Unternehmen gesehen, lediglich die Gewinne der
Anteilseigner zu maximieren. Fiir solche dominierenden Firmen konne es
sinnvoller sein, ihre Monopolposition preislich auszunutzen und dabei
Marktanteile an neu hinzutretende Konkurrenten zu verlieren, als eine
Preispolitik zu verfolgen, die den Marktzugang neuer Unternehmen ver-
hindert. Diese Strategie wire insbesondere dann wahrscheinlich, wenn es
darum ginge, bei den Kartellbehorden keinen Verdacht zu erregen. Die Be-
trachtung der Unternehmensgeschichten von einigen verfallenden Firmen
aus unserer Liste zeigt, dal von einem derart geplanten Niedergang nicht
gesprochen werden kann, sondern letzterer das Ergebnis von kopflosen Re-
aktionen der Unternehmensleitung gewesen ist. Wir haben die durch-
schnittlichen Ertrige der Aktienbesitzer nicht untersucht, aber unser allge-
meiner Eindruck, der aus der Betrachtung der Firmengeschichten gewon-
nen wurde, legt nahe, dal die Zahlung von verminderten Gewinnen an die
Anteilseigner in der Phase des Niedergangs vom Management dazu benutzt
wurde, die schwindende Leistungsfihigkeit der Unternehmen zu iibertiin-
chen, aber nicht als eine besondere GrofBziigigkeit gegeniiber den Aktioni-
ren in einer Phase sinkender Marktanteile gewertet werden kann. Man kann
die Hypothese von Stigler sicher weiter untersuchen, aber es scheint, dafl
man damit nur zu einem kleinen Teil die schrumpfende Unternehmensgro-
Be erkldren kann.

Fiir die Industriebkonomen ist die Bedeutung dieser Beobachtungen klar:
Wihrend wir unsere Aufmerksamkeit wie selbstverstindlich auf die erfolg-
reichen Unternehmen richten, die gelernt haben, ihr Leistungspotential zu
vergrofern und zu sichern, ist dies doch ein Ergebnis, das die riesigen Un-
ternehmensbiirokratien in der Regel nicht ohne weiteres zuwege bringen.
Tatsédchlich ist es so, daf} die dem 20. Jahrhundert zugeschriebene angeb-
lich auf allen nationalen Mirkten wirksame Tendenz zu einer stirkeren
Konzentration in der Industrie weder allgemein verbreitet noch nachhaltig
wirksam ist (Hannah 1995), und méglicherweise ist sie auch weltweit nur
sehr schwach ausgeprigt.

Man sollte daher fiir die Ursachen, die der Zersetzung unternehmerischer
Leistungspotentiale zugrundeliegen, die gleiche Aufmerksamkeit entwi-
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ckeln wie fiir die Faktoren, die den Aufbau solcher Potentiale befordern.
Aktiengesellschaften konnen vergessen und lernen; ihre ererbten Lerner-
folge konnen in einem neuen sozialen und 6konomischen Umfeld tiberfliis-
sig oder sogar dysfunktional werden; Vorreitervorteile konnen sich als
fliichtig erweisen; Fihigkeiten, von denen man annahm, daf3 nur das eigene
Unternehmen iiber sie verfiige, konnen von konkurrierenden Firmen nach-
gebildet oder verbessert werden (vgl. dazu Raff/Temin 1997, Hounshell
1997, Henderson/Clark 1990). Solche Resultate treten doppelt so hdufig
auf wie eine erfolgreiche Erweiterung des Leistungspotentials, iiber das
GroBunternehmen verfiigen.

Konnten wir vorab erkennen, was den Erfolg eines Unternehmens be-
stimmte, so konnten wir das Blatt der 6konomischen Evolution wenden
und sehr reiche Minner werden. Man wird indes nicht iiberrascht sein zu
erfahren, daf3 dies ein sehr schwieriges Unterfangen ist und daf alle dieje-
nigen, die den Versuch bislang unternommen und solche Rezepte erarbeitet
haben, nicht sonderlich iiberzeugen konnten. Obgleich die Anzahl der
GroBunternehmen auf unserer Liste zu gering ist, um statistisch signifikan-
te Ergebnisse zu erhalten, so gestattet sie es uns aber zumindest, einige von
diesen Rezepturen fiir den Unternehmenserfolg in Frage zu stellen, selbst
wenn sie aus der Riickschau, d.h. aus erfolgreichen, aber vergangenen Un-
ternehmensentwicklungen, gewonnen wurden. Das kdnnen wir auch etwas
anders formulieren: Wenn die ex post »Vorhersage« schon nicht einfach
ist, so kdnnen wir sicher sein, daf} die ex ante Vorhersage einige Probleme
aufwerfen wird. Wir sollten mithin diejenigen Berater fiir strategische Un-
ternehmensentwicklung am hdchsten schitzen, die am bescheidensten auf-
treten.

3. Nationale Unterschiede im Erfolg der Unternehmen

Chandler hat in seiner kiirzlich erschienenen, international vergeichenden
Studie ein inzwischen weit verbreitetes Modell entwickelt, welches den
Niedergang von Aktiengesellschaften erklidren soll; darin wird der wirt-
schaftliche Abstieg, den Grofbritannien im Verhéltnis zu Deutschland und
Amerika im Verlaufe des 20. Jahrhunderts erfahren muflte, mit dem Versa-
gen der GroBunternehmen begriindet, groe und effiziente Verwaltungen in
den Aktiengesellschaften einzufiihren (Chandler 1990). Diese These wird
aus einer iiberzeugenden Erorterung der unternehmerischen Leistungspo-
tentiale entwickelt, aber die darin enthaltenen internationalen Vergleiche
sind von mehreren Seiten her angreifbar (Alford 1994, Hannah 1995). Un-
sere Gruppe von ausgewihlten GroBunternehmen kann sicher nicht heran-
gezogen werden, um die These zu unterstiitzen, wonach die britischen
GroBunternehmen ihre Leistungsfihigkeit nicht so gut erhalten konnten wie
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die deutschen oder amerikanischen. Wie die Tabelle 2 zeigt, trifft genau
das Umgekehrte zu: die britischen Firmen iiberlebten hiufiger, blieben mit
hoherer Wahrscheinlichkeit in der Gruppe der hundert grofiten Unterneh-
men und erreichten im Durchschnitt eine bessere Entwicklung ihrer Leis-
tungsfihigkeit als die amerikanischen und die deutschen Unternehmen.’

Tabelle 2: Die Unterschiede in der Leistung der Grofsunternehmen
von 1912 nach Nationen betrachtet

Land USA Deutschland | UK andere
Anzahl der Firmen mit Hauptsitz (1912) 54 14 15% 17*
Durchschnittlicher Aktienwert im Jahr 1912

in Millionen Dollar 90 59 95 56
Uberlebenschance

noch in der Liste der Besten 100 in 1995 19% 29% 47% 0%
als unabhéngiges Unternehmen von belie-

biger GroBe iiberlebt 48% 57% 60% 53%

Verbesserung des Leistungspotentials

Anteil der Unternehmen, die gewachsen

sind (Leistungsrate ist grofer als 1) 26% 43% 40% 18%
ungewichtete durchschnittliche Leistungs-
rate der verbliebenen GroBunternehmen 2.3 1,9 2,7 0,7

ungewichtete durchschnittliche Leistungs-
rate der aus der Liste verschwundenen

GroBBunternehmen 0,7 0,1 0,7 0,3
ungewichtete durchschnittliche Gesamtrate 1,5 1,2 1,9 0,5
Variationskoeffizient (135) (104) (123) (164)

Verhiltnis des realen BSP von 1995 zum
realem BSP von 1912

* Royal Dutch Shell wird vollstindig als britische Firma ausgewiesen.
Quelle: eigene Berechnungen des Autors.

Diese Zahlen laden zu einigen Spekulationen iiber die Bedeutung GroBbri-
tanniens als Standort fiir die GroBunternehmen ein, vor allem wenn man
die deutlich geringeren Wachtumsraten der britischen Okonomie in den
Jahrzehnten nach 1912 betrachtet. Moglicherweise zeigten die britischen
GroBunternehmen ein groferes Stehvermdgen, weil sie im Jahr 1912 ihren
Sitz in einem Land hatten, das den Handel schon liberalisiert hatte, wih-
rend die amerikanischen Unternehmen iiber die MaBen durch hohe Zoll-
schranken und die deutschen durch gemifigte Zolle geschiitzt waren (Ca-
pie 1994, 59). Somit war die Leistungsfihigkeit der britischen Unterneh-

5 Die Verwendung des US-amerikanischen Aktienmarktindexes als Deflator anstelle des
britischen verzerrt die Ergebnisse zuungunsten der Firmen mit Sitz in GroBbritannien.
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men schon 1912 deutlich hirteren, namlich globalen Marktbedingungen
unterworfen. Zudem tendierten die britischen GroBunternehmen bereits in
dieser Zeit dazu, einen ungewohnlich hohen Anteil ihrer Ressourcen welt-
weit einzusetzen. Dariiber hinaus waren sie durch den inldndischen Markt
weniger in ihrer Entwicklung eingeschrinkt und bereits in hoherem Mafle
auf den globalen Wettbewerb eingestellt als die deutschen und amerikani-
schen GroBunternehmen, weil ungefihr ein Drittel ihrer Geschiftstitigkeit
in Ubersee stattfand; das war wahrscheinlich doppelt so viel wie in einem
durchschnittlichen amerikanischen oder deutschen GroBunternehmen in je-
ner Zeit (Hannah 1997).

Es wiire aber ein Fehler, solche Spekulationen allzu weit zu treiben. Unsere
Ergebnisse reichen jedoch aus, um die Vorstellung in Zweifel zu ziehen,
dafB} es auBergewohnlich wenige britische GroBunternehmen gab oder daf3
letztere besonders anfillig fiir eine mangelnde Entwicklung ihrer Leis-
tungspotentiale waren. Sie verweisen auch darauf, daf Chandlers Schluf3-
folgerungen fiir die Bedeutung der nationalen Differenzen wahrscheinlich
nicht bestitigt werden kénnen, wenn man eine groflere Anzahl von mittle-
ren Industrieunternehmen untersucht.’ Broadberry (1998) hat gezeigt, daf}
Amerika und Deutschland im zwanzigsten Jahrhundert GrofBbritannien
nicht deshalb iiberholt haben, weil sie ihre Arbeitsproduktivitit in der In-
dustrie im Vergleich zu GroBbritannien gesteigert haben, sondern zum ei-
nen aufgrund einer Verlagerung von Ressourcen aus der Landwirtschaft in
die Industrie — eine Option, die dem industrialisierten GrofBbritannien nicht
mehr offenstand — und zum anderen dadurch, daf die au8ergewo6hnlich ho-
he Produktivitit des britischen Dienstleistungsbereichs iibertroffen wurde.
Ein Beispiel fiir die USA stellen Raff und Temin (1997) dar und Wright
(1997) liefert eine allgemeine Behandlung dieses Themas. Broadberrys
sektorale Disaggregation der Produktivititsentwicklung gibt somit einen
weiteren Beleg dafiir, wie fragwiirdig jene Position ist, derzufolge die Un-
terschiede in der nationalen Konkurrenzfdhigkeit im 20. Jahrhundert we-
sentlich durch die Produktivititsdifferenzen in den Industrieunternehmen
hervorgebracht wurden. Auf einer etwas allgemeineren Ebene hat Robert
Reich einige Fehler in der Auffassung herausgearbeitet, dall die leistungs-
fahigsten Unternehmen und die Okonomien ganzer Nationalstaaten eng
miteinander verbunden wiren (Reich 1992, vgl. auch Lazonick 1993). Au-
Berdem kann man die Moglichkeit nicht ausschlieen, dafl eine lebhafte
Konkurrenz der kleineren Firmen, die auch GroBunternehmen verdringen
konnen (selbst solche mit Vorreitervorteilen), das wesentliche Kennzeichen

6  Teece (1993, 214) hebt hervor, aus Chandlers eigenen Daten iiber die groiten 200 Unter-
nehmen jedes Landes gehe hervor, daf3 die fiihrenden deutschen Unternehmen eine gerin-
ge Wahrscheinlichkeit aufwiesen, ihre Position zu halten, was er mit den Kriegsfolgen in
Deutschland erklérte (vgl. dazu auch Cassis 1997, Broadberry 1998, Mishina 1997).
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fiir eine starke Okonomie ist und daB sich an diesem Punkt Amerika und
Deutschland auf der einen Seite von Grof3britannien auf der anderen stirker
unterscheiden als durch ihre Grounternehmen.

Tabelle 3: Die rdumliche Verteilung der 100 grofiten Unternehmen
(gemessen am Aktienwert) weltweit

Land, in dem sich der Hauptsitz 1912 1995
befindet

USA 54 40
GroBbritannien 14,5 12,5
Deutschland 14 7
Frankreich 6 5
Siidafrika 4 1
RuBland 3 0
Belgien 2 0
Mexiko 1 0
Luxemburg 1 0
Niederlande 0,5 2.5
Japan 0 21
Schweiz 0 4.5
Schweden 0 2,5
Australien 0 1
Ttalien 0 1
Finnland 0 1
Korea 0 1
Insgesamt 100 100

Quellen: fiir 1912 Berechnungen des Verfassers; fiir 1995 berechnet nach den Angaben von
Business Week (31.5.1996), nur fiir die Industrieunternehmen.

Wenn die Unternehmenshistoriker der Bedeutung nationaler Unterschiede
fiir die Erfolge der GroBunternehmen schon so viel Aufmerksamkeit wid-
men, dann sollten sie zumindest klarere Hypothesen formulieren, die den
Tatsachen besser entsprechen. Bis es soweit ist, gehen wir am besten von
der Annahme aus, daf} die Nationalitit keine bedeutsame Variable ist, um
den Erfolg der groBen Unternehmen zu erkldren, soweit es sich um die
entwickelten Industrienationen handelt. Die Methoden der erfolgreichen
GroBunternehmen und Nationalstaaten’ lassen sich ebenso leicht wiederho-
len und finden eine ebensolche Verbreitung wie — so mufl man wohl sinn-
vollerweise sagen — die Fehler der erfolglosen.

Wie die Daten der Tabelle 3 zeigen, beherbergen heute mehr Lander indus-
trielle GroBunternehmen als im Jahr 1912, wobei diese Zunahme eher zu

7  Die Belege, die in der Arbeit von Kim (1995) enthalten sind und sich auf die Verbreitung
der industriellen Leistungsfihigkeit in den Regionen der USA seit 1930 beziehen, stiitzen
unsere Vermutung.
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Lastelé der USA und Deutschlands gegangen ist als zu Lasten GrofBbritan-
niens. Um die erfolgreichen von den weniger erfolgreichen Nationaloko-
nomien zu unterscheiden, mufl man sich offenbar andere Kriterien suchen,
die Erfolge der GroBunternehmen lassen sich zu diesem Zweck nicht he-
ranziehen.

4. Gibt es aufsteigende und absteigende Industriezweige
oder aufsteigende und absteigende Firmen?

Auf den ersten Blick scheinen die Industriezweige, in denen im Jahr 1912
die GroBunternehmen konzentriert waren, eine konsistentere Entwicklung
ihrer Leistung zu zeigen als die jeweiligen Nationalokonomien. Wie die
Tabelle 4 zeigt, war rund die Hilfte aller Firmen in fiinf Branchen zu fin-
den: Kohlebergbau, Textil- und Lederverarbeitung, Nichteisenmetalle und
sonstiger Bergbau, Schwerindustrie und schlieBlich der Maschinenbau. In
diesen Industrien schrumpfte die durchschnittliche Firma bis zum Ende des
Untersuchungszeitraums auf weniger als die Hifte ihrer Grofle, die sie im
Jahre 1912 erreicht hatte, und nur eine sehr geringe Zahl von GrofBunter-
nehmen konnte weiter wachsen. Die Erfolgsgeschichten in diesen »alten«
Industrien kamen auf ganz verschiedenen Wegen zustande: oft wurde die
Firma verkauft, zum Beispiel Metropolitan Carriage, die Ausriistungsgiiter
fiir die Eisenbahn herstellte und im Jahr 1919 eine Leistungsrate von 2,0
erreichen konnte; andere Unternehmen waren sowohl in ihrem alten Kern-
geschift als auch auf neuen Geschiftsfeldern erfolgreich, wie das Beispiel
der Firma Mannesmann zeigt, die mit einer Rate von 2,7 im Jahr 1995 den
besten Wert in dieser Gruppen von Industriezweigen erreichen konnte. Von
den erfolgreichen Unternehmen haben nur wenige den Industriezweig voll-
standig gewechselt: so verlagerte American Can sein Titigkeitsfeld auf die
Finanzdienstleistungen (mit einer Leistungsrate von 1,9) und der franzosi-
sche Stahlgigant Schneider verlegte sich auf die Elektrotechnik (mit einer
Leistungsrate von 1, die Stabilitidt anzeigt). Solche »neuen« Industriezwei-
ge gewihrten zweifelsohne bessere Wachstumschancen, aber viele der »al-
ten« Industrien des Jahres 1912 hatten keine besonderen Erfahrungen, die
sie in die neuen Branchen transferieren konnten, um damit den Einschrin-
kungen in ihren alten Mirkten zu entgehen. Wie die Untersuchung der
GroBunternehmen im Kohlebergbau, der Textilindustrie und in der Zulie-
ferindustrie fiir die Eisenbahnen zeigt, entstanden aus der Geschwindigkeit,

8 Die Zahl der Fille ist gering und man sollte nicht versuchen, zuviel aus ihnen herauszule-
sen. Vergleicht man die Zahlen fiir 1995 mit denen aus der Tabelle 2 fiir die iiberlebenden
GroBunternehmen des Jahres 1912, dann zeigt sich, dal in den USA zahlreiche neue
GrofBunternehmen entstanden sind, wihrend die Entwicklung der alten Grofunternehmen
von 1912 dort nicht sonderlich erfolgreich verlaufen ist. In Deutschland hingegen ist dies
nicht eingetreten: Seine industrielle Stirke liegt im Mittelstand.
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mit der individuelle Mirkte zusammenbrachen, und aus den Grenzen, die
dem Transfer unternehmerischer Leistungspotentiale von einem Industrie-
zweig in den anderen im Jahr 1912 gegeniiberstanden, besonders grofe
Hindernisse fiir einen solchen Wechsel des Geschiftsfeldes. Fiir solche
Firmen konnte die aussichtsreichste Losung in einer Ubernahme durch an-
dere Unternehmen gelegen haben, um den Wert der wenigen verbliebenen
Fahigkeiten zu maximieren, die auf andere Industriezweige {libertragbar wa-
ren. Aus dem gleichen Grund hatten es — vielleicht — diejenigen Firmen, die
bereits 1912 in den schnell wachsenden Wirtschaftszweigen wie der Olin-
dustrie, der Chemie oder der Elektrotechnik produzierten, etwas leichter,
ihren Anfangsbestand an Erfahrungen, Qualifikationen und Fahigkeiten zu
verwerten und ein dynamisches Leistungspotential aufzubauen. Die GroB3-
unternehmen in diesen Industrien konnten im Durchschnitt ihre reale Groe
immerhin mehr als verdoppeln. Auch solche Firmen, die Markenartikel
herstellten, neigten eher zum Wachstum als zum Niedergang; in diesem
Sektor gab es 1912 die meisten Grounternehmen neben der Schwerindust-
rie.

Tabelle 4: Leistungsunterschiede zwischen den Groffunternehmen
des Jahres 1912 nach Industriezweigen

Industriezweige A B C D E F
Textilien und Leder 4 0,4 0,2 0,1 0,1 79
Kohlebergbau 7 0,4 0,1 0,2 0,3 185
Maschinenbau 10 0,9 0,2 0,4 0,6 165
Nichteisenmetalle etc. 14 1,2 0,4 0,4 0,5 119
Schwerindustrie 18 1,5? 0,17 0,6 ? 0,77 17572
Markenartikel 18 1,6 1,1 1,3 1,9 142
Chemie 10 0,4 2,7 2,4 1,9 79
Elektroindustrie 5 0,4 3,07 2,7 1,9 70
Olindustrie 14 1,2 327 3,7 2,3 62
alle Groflunternehmen 100 8.1 L1* 14 1.9 140
des Jahres 1912

A: Anzahl der GroBunternehmen, die 1912 in dieser Industrie sind. B: Aggregierte Aktien-
wert aller GroBunternehmen dieses Industriezweiges im Jahr 1912 in Mrd. Dollar. C: Der
gesamte Erfolg eines Industriezweiges.** D: Der durchschnittliche Erfolg eines Industrie-
zweiges.*** E: Standardabweichung. F: Variationskoeffizient.

*  Siehe Tabelle 1 fiir die Bereinigung um Doppelzidhlungen.

*#%  Durchschnittliche Leistungsrate gewichtet mit der Unternehmensgrof3e im Jahr 1912.
*##% Ungewichtete durchschnittliche Leistungsrate. Wenn dieser Durchschnitt kleiner als der
gewichtete Durchschnitt ist, dann zeigen die echten Riesenunternehmen bessere Erfolge als
Unternehmen, die einfach nur grof sind.

Quelle: Eigene Berechnungen des Verfassers.
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Es wire jedoch falsch anzunehmen, daf3 der Erfolg der GroBunternehmen
durch die Wahl eines aufsteigenden oder absteigenden Industriezweigs
gleichsam vorherbestimmt wére. Tatsidchlich waren die Unterschiede in-
nerhalb der Industriezweige grofer als diejenigen zwischen ihnen.” Selbst
in einem so aussichtsreichen Wirtschaftszweig wie der Elektroindustrie, wo
vier von sechs Firmen eine Leistungsrate grofer als 1 erzielten, erreichten
Westinghouse (0,7) und AEG (0,3) nur schwache Ergebnisse. Im groflen
und ganzen konnten sich die Olunternehmen gut entwickeln, aber die
Nachziigler konnten unter ihrem Wert von 1912 liegen, wenn sie verstaat-
licht oder von anderen Firmen iibernommen wurden. Weitere Beispiele da-
fiir lassen sich leicht finden. Wie die letzte Spalte der Tabelle 4 erkennen
1aBt, zeigten sowohl die alten wie auch die neuen Industriezweige grof3e
Unterschiede in den Wachstumsraten: der Variationskoeffizient iibersteigt
den Wert 60 in allen Industrien und 120 in der Hilfte der Industriezweige.
Dieses Muster der Entwicklung innerhalb der Wirtschaftszweige stimmt
mit den Ergebnissen iiberein, zu denen andere Studien mit einer gréBeren
Stichprobe von Unternehmen fiir kiirzere Zeitspannen gekommen sind
(Schmalensee 1985, Rumelt 1991). Dies zeigt, da3 dynamische Wirtschafts-
systeme zwar aus aufsteigenden und absteigenden Branchen bestehen, aber
Unternehmen konnen in jedem Branchentyp ihre Konkurrenzvorteile ent-
wickeln und behalten. Simplifizierende Rezepte fiir das Portfoliomanage-
ment von Industrieunternehmen mogen den Unternehmensberatern ein
Vermdogen eingebracht haben, aber ein besserer Weg zum nachhaltigen Er-
folg besteht darin, irgendwo entschieden und profitabel zu handeln, anstatt
viel Geld fiir modische Unternehmensiibernahmen mit dem Ziel der Diver-
sifikation zu zahlen, wenn in diesen Industrien kein erkennbarer neuer
Wert fiir die Eigentiimer hinzukommt.

Somit stellt sich die Frage, wie die Grounternehmen ihre Position halten,
ihren Kapitalwert erhthen und ihr Leistungsvermodgen erweitern kdnnen?
Die einzige verniinftige Antwort lautet: Mit groBen Schwierigkeiten! Es
wire sicherlich von groBem Vorteil, wenn wir tiber Untersuchungen ver-
fiigten, aus denen hervorginge, welche MaBBnahmen getroffen werden miif3-
ten, um den dauerhaften Erfolg der Grolunternehmen sicherzustellen, aber
ebendies entzieht sich unserem Verstindnis.

Dieser Zustand ist keineswegs nebensichlich: Er bildet einen immanenten
Bestandteil der Marktprozesse, die den Erfolg des Kapitalismus im 20.

9  Der Variationskoeffizient der Durchschnittsraten aller neun Industrien betrdgt 95. Somit
ist die Variation innerhalb der Mehrzahl der Wirtschaftszweige (Kohle, Maschinenbau,
Nichteisemmetalle etc., Eisen und Stahl und Markenartikel) groBer als diejenige zwischen
den Industriezweigen, und in den vier Sektoren mit der geringsten Varianz (Textilien,
Chemie, Elektrotechnik und 01) ist die Variabilitit beinahe immer noch so grol wie zwi-
schen den Sektoren.
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Jahrhundert tragen. Die meisten Unternehmen, die wir untersucht haben,
hatten 1912 einen auBerordentlichen Erfolg und ihre hohe Bewertung am
Aktienmarkt folgte aus ihrer Fahigkeit, iiberdurchschnittlich hohe Profite
zu verdienen. Diese Profite waren in der Regel die Belohnung fiir grof3e In-
vestitionen in der Produktion, im Management und im Marketing, wie sie
von Chandler (1990) beschrieben werden. Hiaufig kam noch mehr dazu,
damit sich die Marktposition der Vorreiter im Sinne Chandlers festigen
konnte, ndmlich ein technologischer Vorsprung, die exklusive Verfiigung
iiber Rohstoffe, ein bedeutendes Vertriebssystem oder ein bekannter Mar-
kenname. Jedoch sind solche Vorteile hiufig nur zeitweilig vorhanden und
unsicher: Patente erwiesen sich als begrenzt wirkungsvoll, Werbekampag-
nen lieBen konkurrierende Markenartikel entstehen, neue Minen und Olfel-
der wurden entdeckt, Techniken des Managements, der Produktion und des
Marketings wurden von anderen Firmen kopiert. Selbst dort, wo dies nur
schwer moglich war, konnte der anfingliche Vorsprung durch exogene
Anderungen in der Produktionstechnik oder in den Eigenschaften der
Mirkte zunichte gemacht werden. Gefestigte Marktpositionen konnten e-
benfalls durch die Kartellbehorden oder durch eine Enteignung gefihrdet
werden.

Waren solche Gefahren und Herausforderungen nicht vorhanden oder
konnte die Firma ihnen mit einer eigenen Strategie erfolgreich begegnen,
dann iiberlebte das GroSunternehmen, aber unter dem fortwihrenden Druck
der Marktkrifte kann es nicht iiberraschen, da der Niedergang und der
vollstindige Verfall bei den GroBunternehmen dreimal so hiufig zu beo-
bachten war wie ein Unternehmenswachstum. Durch das Kopieren vorteil-
hafter Verfahren wurden die Profite der vormals fiihrenden Unternehmen
auf das normale Niveau herabgedriickt, und gleichzeitig konnte auf diese
Weise der Nutzen aus den besseren Verfahren verallgemeinert werden. Ei-
ne iiberzeugende Erkldrung fiir das Fortbestehen von GroBunternehmen
liegt in der gleichsam spezifischen Architektur, die es nur ihnen gestattete,
bestindig ihre frithen Erfolge zu wiederholen (Kay 1993). Solche unter-
nehmerischen Architekturen miissen komplex und schwierig zu identifizie-
ren und zu kopieren sein, weil andernfalls der zusitzliche Wert, den sie ei-
nem Unternehmen verschaffen, in der Konkurrenz herabgesetzt und ver-
schwinden wiirde. Definitionsgemdfls wissen wir nicht, wie diese Unter-
nehmensarchitekturen beschaffen sind, aber es ist naheliegend, daf} dieses
Wissen in einem stillschweigenden Lernproze3 erworben und von einer
Generation von Managern auf die andere iibertragen wurde.

Sowohl der Antrieb zur Entwicklung von Konkurrenzvorteilen als auch der
Antrieb, den erfolgreichen Unternehmen nachzueifern, waren in den Ge-
sellschaften stark ausgeprégt, in denen die GroBunternehmen 1912 titig
waren. Letztere verstanden es immer besser, die wirtschaftlichen Moglich-



Die Uberlebenschancen der Grofen 527

keiten zu iibersehen und die gewinnbringenden Anlagen zu begutachten,
wobei sie sich zunehmend wechselseitig Konkurrenz machten und sich ge-
genseitig zur weiteren Entwicklung ihrer Leistungspotentiale zwangen. In
diesem Sinne ist die im Durchschnitt geringe Fihigkeit der GroBunterneh-
men, ihr spezifisches Leistungsvermogen weiter zu entwickeln, das einmal
ihre Grofe begriindet hatte, keineswegs als ein Anzeichen fiir die individu-
elle Schwiche einzelner Unternehmen zu deuten, sondern sie verweist auf
ihre kollektive Stirke innerhalb des kapitalistischen Marktsystems. Marx
verstand die »Widerspriiche« dieses dialektischen Systems sehr genau. Pa-
radoxerweise ist es so, dal die kapitalistischen Unternehmen durch das
Streben nach Extraprofiten zu weiterem Wachstum veranlaf3t werden, daf}
aber andererseits die Konkurrenz zwischen ihnen alle Griinde beseitigt, aus
denen solche Extraprofite entstehen, so daf} letztere nur als ein zeitweiliges
Phénomen auftreten kénnen. Marx beging jedoch den Fehler, dies als eine
Schwiche jener Phase der 6konomischen Evolution zu betrachten, die er zu
seiner Zeit beobachtete. Tatsédchlich besteht die grundlegende Stirke des
Kapitalismus als eines Systems der gesellschaftlichen Organisation in die-
ser Mischung aus Antrieben und Hindernissen und die ist nun dabei, sich
weltweit auszudehnen.

Aus dem Englischen iibersetzt von Klaus Schabacker
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