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Degussa-Werk (in Wesseling bei Koln), Kanzler Schroder, RAG-Chef Miiller: Eckpunkte mitgestaltet

INDUSTRIEPOLITIK

Ein Zuckerl
fiir jeden

Das Echo auf die RAG-Borsenplane
fallt tiberraschend aus: Der Kanzler
zogert, die Opposition signalisiert
Zustimmung, die beteiligten
Unternehmen feilschen bereits.

igentlich sollte Gerhard Schroder am
EDienstag vergangener Woche bei

einer Festveranstaltung der ,,E.on
Academy“ ein paar positive, dynamische
Worte sagen. Er werde, so hatte der Kanz-
ler den Revierbossen zuvor avisiert, jenen
kreativen Plan loben, der kurz davor fiir
Schlagzeilen gesorgt hatte. Schlie(lich gehe
es um eine grundlegende Neuordnung der
Kohlepolitik — und eine mogliche Zukunft
des Steinkohle- und Mischkonzerns RAG
als neuem Borsenkoloss.

Doch deutlich wurde Schréder dann nur
einmal: Er kritisierte, dass der geplante
Deal (SPIEGEL 10/2005) so frith bekannt
geworden war: ,,Es gibt Fragen, die erortert
man zunéchst vertrauensvoll mit den Leu-
ten, auf die es ankommt*, mikelte der Re-
gierungschef laut ,,Handelsblatt“.

Uber mangelnde Informationen freilich
konnte sich der Kanzler bis dahin nicht be-
klagen: RAG-Chef Werner Miiller hat ihn
seit August tiber alle Einzelheiten der Ge-
sprache informiert. Schroder selbst hat be-
stimmte Eckpunkte, die den Bund betref-
fen, mitgestaltet. Zudem weil er, dass der
Plan nicht aus einer Laune heraus an die
Offentlichkeit gelangte. Mitarbeiter des Fi-
nanzministeriums etwa hatten bereits Ab-
geordnete der Opposition eingeweiht.

Des Kanzlers Zuriickhaltung rief in Re-
gierungskreisen auch deshalb Verwunderung
hervor, weil der RAG-Plan in den Medien ge-
radezu hymnisch gefeiert wurde. ,,Gerade

im Wahlkampf ist das doch ein Elfmeter®,
sagt ein hochrangiger SPD-Abgeordneter.
Doch moglicherweise fiirchtet Schroder noch
ein Scheitern des Vorhabens. Denn bevor
der industrielle Ringtausch tatsichlich zu-
stande kommt, sind die Eigentiimer der RAG
am Zug: E.on, RWE und ThyssenKrupp.

Deren Gefeilsche hat ldngst begonnen.
,Jeder will ein Zuckerl haben®, berichtet
ein Insider. ,,Und jeder muss auch eines
bekommen.*

Im Wesentlichen geht es darum, dass die
RAG-Eigner ihre Anteile fiir einen symbo-
lischen Euro an einen Treuhédnder abgeben,
der den Mischkonzern dann an die Borse
brachte. Den Erl6s erhielte der Bund, der
im Gegenzug die Altlasten aus iiber 100
Jahren Steinkohlebergbau iiberndhme — vor
allem die Pensionen der Kohlekumpel und
Haftungsverpflichtungen fiir Bergschéden.

Die RAG wire so von all den Risiken
befreit, die den Konzern bislang lahmen.
Durch den Deal erhielten zudem die RAG-
Eigner die Chance, auch ihre eigenen Alt-
lasten aus dem Steinkohleabbau abzutre-
ten und damit unbeschwerter in die Zu-
kunft zu starten.

Kostbare Chemie
Aktionarsstruktur der Degussa und der RAG

50,10%

Fce.
dequssa:

SonBQIAe

RWE 30,2 % —
(davon 8,3 % iber
Société Nouvelle

Das alles konnte durchaus Jobs sichern.
Der Bund bekdme zudem etwa fiinf bis
sechs Milliarden Euro, die er als Sonder-
vermogen anlegen wiirde, um jene Forde-
rungen zu bedienen, fiir die die 6ffentliche
Hand ohnehin aufkommen miisste, wenn
das Vermogen der RAG irgendwann von
den Verpflichtungen aufgebraucht ist. So
steht es in einem Eckpunkte-Papier, das
mit allen Beteiligten abgestimmt, aber noch
nicht unterschrieben ist.

Doch nicht nur der Kanzler, auch die
Sprecher von ThyssenKrupp, E.on und
RWE reagierten vergratzt. Die Aussagen
seien ,,nicht abgestimmt“, schlimmer noch:
Sie seien ,,unverstdndlich®, entsprachen
,nicht den Tatsachen®, hie es. Dabei wa-
ren die Konzernchefs Wulf Bernotat
(E.on), Harry Roels (RWE) und Thyssen-
Krupp-Boss Ekkehard Schulz voll im Bilde.
Nur hatten sie ihre eigenen Eigentiimer
und Aufsichtsrate noch nicht informiert.

In zahlreichen Telefonaten zwischen den
Bossen einerseits und Kanzleramtschef
Frank-Walter Steinmeier sowie Schroder
andererseits wurden die schrillen Tone
schlieBlich gemildert. Die Beteiligten ver-
einbarten Stillschweigen. Je-
der aus dem Konzerntrio
verfolgt eigene Interessen:
» ThyssenKrupp baut der-

zeit eine weitere Kokerei.

Wann die in Betrieb geht,

ist vollig offen. Das Ge-

nehmigungsverfahren al-
lein kann Jahre dauern.

So lange aber sind die

Stahlkocher auch auf

RAG-Koks angewiesen.

Im Gegenzug fir die

Sidéchar) Abgabe der Anteile will
; ThyssenKrupp ThyssenKrupp die lang-
LSz Ll i 20,6% laufenden Abnahmever-

GEWINN 309 Mmio. €

nach Steuern

Streubesitz

Verwaltungs-
gesellschaft RAG-
Beteiligung mbH

(davon 65% Arbed S.A.; 35% RAG
mittelbar {iber Tochtergesellschaften)

trage kurzfristig kiindigen
diirfen, sobald die eigene
Kokerei fertig ist.

» E.on wiirde sein 43-Pro-
zent-Paket an der Degus-
sa der RAG tibertragen,

10,0 % —
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die bereits die Mehrheit hélt (siehe Gra-

fik) — aber nur, wenn der Preis stimmt.

Der Spezialchemiekonzern Degussa gilt

als wichtige Sdule im RAG-Reich.

» Der Energieriese RWE liebdugelt damit,
das geplante Geschéft mit einer Beteili-
gung an der Energiesparte der RAG, der
Steag, zu verkniipfen.

Zudem hat das grofe Rechnen begon-
nen. Vordergriindig betrachtet, sind die
Aktien der RAG zwar wertlos: Der Kon-
zern darf, so hat es 1968 der damalige
SPD-Wirtschaftsminister Karl Schiller fest-
gelegt, seinen Fignern keine Dividende
zahlen. Doch zur RAG gehort neben
dem sogenannten schwarzen Bereich, also
der Deutschen Steinkohle AG, auch der
weile Bereich. Neben Degussa und
Steag sind das vor allem die RAG Coal
International (Anlagenbau) und die Im-
mobilien-Tochter — allesamt werthaltige
Tochter.

Schon rein aktienrechtlich diirfen die
Konzerne ihre RAG-Anteile nicht einfach
verschenken. Deshalb miissen nun alle Ri-
siken und Vermogenswerte von Experten
aller Hduser nach internationalen Stan-
dards bewertet werden. Damit dabei Trans-
parenz herrscht, wollen sich die Konzern-
chefs zunichst auf eine einheitliche Be-
rechnungsmethode verstandigen. Sind die
Schétzungen abgeschlossen, wollen sie mit
einem sogenannten Besserungsschein ver-
hindern, dass sie ihre Anteile womdoglich
unter Wert verkaufen.

Das heiflt: Sollte der Barwert der Alt-
lasten etwa fiinf Milliarden Euro betragen,
wiirde ein Korridor vereinbart, zum Bei-
spiel vier bis sechs Milliarden Euro. La-
ge der tatsdchliche Borsenerlos in die-
ser Bandbreite, bekdme der Bund die
Summe komplett. Jeder Euro, der dariiber
hinaus erzielt wiirde, fiele an die Anteils-
eigner.

,Wir wollen den Deal“, sagt ein Mana-
ger, der an den Gesprichen beteiligt ist.
,,Er ist wiinschenswert — und er ist mach-
bar. Aber es ist eben noch einiges zu tun.*

Unterdessen geht auch der Kanzler auf
Distanz zu seinen friitheren AuBerungen.
Angeblich sei seine zitierte Kritik so nie ge-
fallen, heift es aus dem Kanzleramt: ,,Das
Wirtschafts- und das Finanzministerium
werden sich nun mit der RAG in Verbin-
dung setzen, um einen moglichen Borsen-
gang zu priifen.

Die Union ist weniger zogerlich. Schon
am Sonntag hatte der fiir Wirtschaft und
Arbeit zustandige Vizechef der CDU/CSU-
Bundestagsfraktion, Ronald Pofalla, mit
Angela Merkel iiber das Vorhaben gespro-
chen. ,,Das kann eine ganz verniinftige Sa-
che sein“, sagte Pofalla. Am Montag bat
die CDU-Chefin im Fraktionsvorstand, den
Plan nicht zu kritisieren. Pofalla wird sogar
noch deutlicher. ,,Wenn sichergestellt ist,
dass der Deal fiir den Bund fair ist“, so
der CDU-Politiker, ,,dann ist er mit uns

machbar.“ WOLFGANG REUTER

Bayerischer Wirtschaftsminister Wiesheu: In Erkldrungsnioten

PLEITEN

Bilder aus der Tiefkiihltruhe

Das Fiasko der Schneider AG war vorhersehbar. Doch mit falschen
Versprechungen lockte das Unternehmen bis zum Schluss
Anleger an — unterstiitzt von der bayerischen Forderbank LfA.

ie Fernsehzukunft sollte aus Tiirk-
Dheim kommen. Kein Plasma-TV

oder Flachbildschirm, sondern ein
Lasergerit, nicht grofer als ein Zigarren-
kistchen. Das Wunderding sollte Bilder
projizieren, gestochen scharf und farbbril-
lant wie nie zuvor. Auf jedem Untergrund
—egal, ob eben oder gewdlbt, Stoffgardine
oder Hauserwand — und in jeder Gro3e bis
zu einer Bilddiagonalen von zehn Metern.
Am Tollsten: Dieses Laserfernsehen sollte
sogar fiir jedermann erschwinglich sein.

Ein wunderbarer Traum, der den Ak-
tienkurs der Schneider AG kurzzeitig in
ungeahnte Hohen trieb. Doch inzwischen
ist der Traum geplatzt. Das Unternehmen
ist pleite. Es hagelt Strafanzeigen und Scha-
densersatzverfahren. Kleinanleger fiihlen
sich um Millionen von Euro geprellt.

Mitschuld an dem Debakel scheint auch
die landeseigene LfA Forderbank Bayern
(LfA) zu sein — und damit die Staatsregie-
rung. Seit Jahren besteht der Verdacht, das
Institut habe das marode Unternehmen
kiinstlich am Leben gehalten und das ei-
gene Risiko auf Kosten privater Anleger
reduziert.

Vor allem die enttduschten Kleinak-
tiondre glauben, die Forderbank habe friih-
zeitig gewusst, dass die Lasertechnik in
Wahrheit keinerlei Marktchancen hatte.
Dennoch habe die Bank mit ihrem Enga-
gement Seriositdt vorgegaukelt und Anle-

ger gelockt, um frisches Geld zu akquirie-
ren. ,,Bei Schneider wurde man nicht
miide, den nichtsahnenden Anteilseignern
einen Milliardenmarkt vorzuspiegeln®,
schimpft Aktiondr Armin Widmer.

Bislang sind renitente Anleger, die wie
Widmer seit Jahren nach Belegen fiir ihre
Vorwiirfe forschen, mit ihren Anzeigen und
Klagen gescheitert. Doch nun belegen in-
terne Papiere erstmals, dass bereits 1997
mehr als fraglich war, ob ein Laser-TV-
Gerit fiir den Massenmarkt je realistisch
war. Und sie legen den Verdacht nahe, dass
die LfA friihzeitig von dem Problem ge-
wusst haben konnte. Die Altlast bringt
auch den bayerischen CSU-Wirtschaftsmi-
nister Otto Wiesheu in Erklarungsnote.

Die Geschichte beginnt 1998. Trotz di-
verser Umstrukturierungen fuhr der Fern-
sehhersteller Schneider beharrlich Verluste
ein. Letzter Hoffnungsschimmer war bald
jene Lasertechnologie, an der Schneider
seit Anfang der neunziger Jahre bastelte —
seit 1995 gemeinsam mit einer Daimler-
Benz-Tochter in einem Joint Venture im
thiiringischen Gera.

Ziel der LDT GmbH & Co. KG war ein
marktfahiger Projektor fiir den professio-
nellen und privaten Gebrauch zu er-
schwinglichen Preisen. Ab 2001 wollte
Schneider mit der neuen Technik den
Massenmarkt aufrollen. Umsatzerwartung
2002: bis zu 860 Millionen Mark.
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