FUSIONEN
Selher fressen

Amerika im Fusionstaumel: Philip
‘Morris Ist, nach der Ubernahme des
Multis Kraft, der griite Lebensmittel-
konzern der Welt.

ie beiden Herren aus dem nahen

Glenview warteten bereits, als Ha-
mish Maxwell die Suite 1284 im Chica-
goer Airporthotel ,,Westin* betrat. Die
BegriiBung war kiihl. Maxwell, Chef des
New Yorker Zigarettenmultis Philip
Morris, kam gleich zur Sache: ,,LaB3t uns
das Spiel beginnen.*

Es war ein Milliarden-Spiel, um das es
am Sonntag nachmittag der vorvergan-
genen Woche zwischen Maxwell sowie
John Richman und Michael Miles, den
beiden Chefs des Lebensmittelkonzerns
Kraft, ging. Maxwell war fest entschlos-
sen, Kraft zu kaufen — auch gegen den
Willen seiner Verhandlungspartner, und
noch an diesem Tag.

Erfolgsmensch Maxwell bekam am
Ende, was er haben wollte. Fiir den un-
vorstellbaren Betrag von 13,1 Milliarden
Dollar falit der Multi Kraft in das Reich
des Multis Philip Morris: ,,Merger ma-
nia“, Fusionswahn, nennen die um grif-
fige Formeln nie verlegenen Amerikaner
die seit Jahren in ihrer Unternehmens-
landschaft grassierende Sucht des Fir-
menfressens. Merger mania erlebt mit
dem Philip- Morris/Kraft-Deal einen
neuen Hohepunkt.

Aufkidufer und Spekulanten haben
Hochkonjunktur in Amerika. Mehr als
4800 Firmen sind in den vergangenen
Monaten von Wall-Street-Brokern, vom
eigenen Management oder von der Kon-
kurrenz gekauft worden. 366 Milliarden
Dollar haben die Investoren dafiir auf-
gebracht — weit mehr, als im vergange-
nen Jahr fir Firmeniibernahmen bezahlt
wurde.

Gigantische Kapitalbetrdge wurden an
den Borsen und von den Banken be-
wegt. Es ist geborgtes Geld, das die Auf-
k#ufer in eine ebenso gigantische Ver-
schuildung treibt. Vom Kaufrausch ge-
packt, zahlen die Erwerber Preise, die
hiufig den tatsiichlichen Wert der Fir-
men bei weitem Gbersteigen.

Zur Disposition steht jetzt, nachdem
der Kraft-Handel abgeschlossen ist, der
Tabak- und Lebensmittelkonzern RJR
Nabisco (SPIEGEL 44/1988), der unter
anderem die Zigarettenmarke Camel
vertreibt. Seit Wochen tobt die Ubernah-
meschlacht, das ,,unfriendly take-over“.

Bei mehr als 20 Milliarden Dollar liegt
inzwischen die Offerte der New Yorker
Brokerfirma Kohlberg Kravis Roberts &
Co. (KKR). So viel Geld wurde noch nie
fiir ein Unternehmen geboten.

Zu den KKR-Kunden, mit deren
Kapital die Nabisco-Ubernahme finan-
ziert werden soll, gehdren Spekulanten
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ebenso wie staatliche Pensionsfonds
und die Stiftungen der Harvard Univer-
sity sowie des Massachusetts Institute of
Technology.

Die Art der Ubernahme von Kraft
durch den Philip-Morris-Konzern, der
sein Geld vorwiegend mit der Marlboro
verdient, unterschied sich kaum von den
hemmungslosen Methoden der Wall-
Street-Broker. Die Kraft-Spitzenmana-
ger in Glenview nahe Chicago wurden
nicht gefragt, der Auftakt fand nach itb-
lichem Muster an der Borse statt.

11,5 Milliarden Dollar bot Maxwell
Mitte Oktober den Kraft-Aktioniren,
rund vier Milliarden mehr, als nach dem
damaligen Borsenkurs sdmtliche Aktien
des Unternehmens gekostet héitten. Mit
einem Schlag waren 124 Millionen
Kraft-Aktien, die vor dem Angebot fiir
rund 60 Dollar das Sttick gehandelt wor-
den waren, 90 Dollar wert. Ein blenden-
des Geschift fiir die Aktiondre.

In der Konzemnzentrale von Kraft
wullte niemand von den Verhandlungen,
die Philip Morris diskret mit einem Kon-
sortium yon Uber 60 Banken gefiihrt hat-
te, um das Milliarden-Spiel finanzieren
zu kdnnen. Nicht einmal ein Geriicht
vom drohenden Unheil war nach Gien-
view, Illinois, gedrungen.

So schnell aber wollten sich die Kraft-
Anfithrer Richman und Miles nicht ge-
schlagen geben. Eilig offerierten sie ih-
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ren Aktiondren ein kompliziertes Ge- '
genangebot, das sich auf angeblich 110
Dollar pro Aktie summieren solite.

Um das Geschenk an die Aktiondre
bezahlen zu kdnnen, hitte Kraft Kredite
in Milliarden-H6he aufnehmen und zu-
dem Teile des Konzerns verkaufen miis-
sen. Das wiederum wollte Maxwell ver-
hindern, ihm ging es um das ganze
Kraft-Paket.

Per einstweiliger Verfigung durch ein
Gericht in Chicago versuchte der Marl-
boro-Mann, den Kraft-Miinnern einen
Schnellverkauf einzelner Firmen zu ver-
bieten.

Die Zeit dringte. Inzwischen hatten
Spekulanten den Kraft-Kurs an der Wall
Street weiter nach oben getrieben. Am
Freitag vor dem eilig anberaumten Ter-
min im Westin-Hotel wurde die Aktie
bereits knapp unter 100 Dollar gehan-
delt — fast 40 Dollar mehr als vor der
Philip-Morris-Offerte.

Stundenlang feilschte Maxwell in der
Hotelsuite eines Anwalts in Chicago mit
den beiden Kraft-Bossen. ,,Die haben
gar keine Chance®, wuflte ein in der We-
stin-Lobby wartender Philip-Morris-Ma-
nager, ,das Zimmer als Sieger zu verlas-
sen.”

So sicher war das offenbar nicht. Wie
bei einer ordindren Pokerpartie muBte
Maxwell sein Angebot Dollar um Dollar




erhdhen. Die Stimmung war gespannt.
Beide Seiten befilrchteten, daB3 der Kurs
der Kraft-Aktien am Montag weiter stei-
gen wiirde.

Spit nachts machte der Zigarettenma-
nager sein letztes Angebot: 106 Dollar
pro Aktie. Das summiert sich auf einen
Gesamtpreis von 13,1 Milliarden Dol-
lar. Der Betrag, der zweithdchste, der je
fiir ein Unternehmen ausgehandelt wur-
de, entspricht in etwa den gesamten
Gold- und Devisenreserven Australiens.

Da konnten Richman und Miles nicht
mehr gegenhalten. Zermiirbt gaben sie
auf und unterzeichneten den Vertrag.

Die zwei schneiden selbst nicht
schlecht ab. Zum einen halten die Kraft-
Manager selbst einige tausend Aktien ih-
rer Firma, die nun einiges mehr wert
sind.

Zum anderen ist der Handel auch ih-
rer Karriere nicht abtriiglich: Richman
riickt als Maxwells Stellvertreter in den
Philip-Morris-Vorstand, Kollege Miles,
ein exzellenter Marketing-Stratege, wird
alleiniger Prisident des Nahrungsmul-
tis.

Das Kommando aber hat, hier wie
dort, kiinftig nur einer: Hamish Max-
well, 62.

Durch den Kraft-Akt steigt Philip
Morris, zu dem bereits der Nahrungs-

"konzern General Foods gehort, zum
groBten Lebensmittelkonglomerat der
Welt auf. Der niederldndisch-britische

Unilever-Konzern, bislang Spitzenreiter,

muB sich in dem wahnwitzigen Kampf
um schiere GréBe mit Platz zwei begnii-
gen, vorerst jedenfalls.

~Entweder du frilt andere, oder die
anderen fressen dich, da fresse ich doch
lieber*, begriindet der gebiirtige Brite
Maxwell seinen Aufkauf-Eifer.

Die volle Kasse von Philip Morris war
diesem Bestreben forderlich. Das Barka-
pital liegt bei zwei Milliarden Dollar, die
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Kraft-Chefs Miles, Richman: Zermtrbt aufgegeben

Kreditlinie bei den Banken wird auf 25
Milliarden Dollar geschitzt.

Kein Problem war fiir Maxwell vor
drei Jahren schon die nach Wall-Street-
Art gewaltsame Ubernahme des Gene-
ral-Foods-Konzerns fir 5,8 Milliarden
Dollar. Inzwischen sind die dafiir aufge-
nommenen Kredite weitgehend zuriick-
gezahlt.

In vier bis funf Jahren will Maxwell
auch die zwolf Milliarden Dollar, die er
fiir den Kraft-Kauf bei den Banken auf-
nimmt, zuriickgezahlt haben. Das Geld
flieBt vor allem aus dem eintriglichen
Zigarettengeschift, die Raucher in aller
Welt finanzieren Maxwells Drang zur
schieren GréBe. Die Haussorte Marlbo-
ro gilt als einer der erfolgreichsten und
eintriglichsten Markenartikel der Welt.

Allein die deutsche Philip-Morris-
Tochter in Miinchen erwirtschaftete im
vergangenen Jahr einen Gewinn von 160
Millionen Mark, vor allem mit der Marl-
boro.

Gern wiirde Maxwell auch Tabak-
Konkurrenten auf seine Einkaufsliste
setzen. Doch die Kartellgesetze in den
meisten Industrielindern verbieten wei-
tere Aufkiufe - zu michtig ist Philip
Morris bereits im angestammten Ge-
schiéft.

Die Lebensmittelabteilung allerdings
bringt noch nicht die gewilnschte Rendi-
te. Die Manager in der General-Foods-
Zentrale nahe Néw York leiden unter
dem Druck, den ihnen der nimmermiide
Maxwell stdndig macht. ,Wir wurden
vom Teufel gekauft“, klagen die Pud-
dingproduzenten tiber die Zigarettenver-
kéufer aus New York.

Das Zetern wird womdglich noch zu-
nehmen. Der in den Philip-Morris-Vor-
stand avancierte Kraft-Chef John Rich-
man soll sich kiinftig vor allem um Ge-
neral Foods kitmmern und das Unter-
nehmen stirker auf die
erfolgreiche Kraft-Li-
nie ausrichten.

beiden Unternehmen
erginzen sich vorzilg-
lich. General Foods
bietet vor allem haltba-
re Ware wie Pudding-
pulver (Jell-O), Ge-
trinke-Instant . (Ce
frisch) oder Kaffee
(Maxwell, Hag) an.
Kraft hat sich auf
Saucen, Kise (Phil-
adelphia, Scheiblet-
ten) oder Teigwaren
(Knack + Back) spe-
zialisiert. Allein Kraft
kommt auf ein Sorti-
ment von rund 360
zum Teil internationa-
len Markenartikeln.

Gegen die Kombi-
nation Kraft/General
Foods hat weder die

Die Produkte der.

Antitrust-Behdrde in Washington noch
das Berliner Bundeskartellamt etwas
einzuwenden. Eine marktbeherrschende
Stellung durch die neue Kombination,
heiBt es hier wie dort, liege nicht vor.

Konkurrenten wie Nestié oder Unile-
ver allerdings sehen das nicht so gelas-
sen. Gemeinsam, so die Befiirchtung,
kdnnten die beiden Unternehmen er-
heblich an Macht auf dem wachstums-
starken Weltmarkt fiir industriell produ-
zierte Lebensmittel gewinnen.

Denn auch geographisch erglinzen
sich die beiden Philip-Morris-Téchter
prichtig. General Foods ist auBerhalb
der USA vor allem in GroBbritannien
und Frankreich, Japan und Korea vertre-

Philip-Morris-Chef Maxwell
Fur Gegner keine Chance

ten. Kraft gehdrt in Deutschland zu den
Groflen der Nahrungsmittelindustrie.

Vor allem fiir den geplanten europii-
schen Binnenmarkt dringen sich ge-
meinsame Strategien auf. Gegeniiber
dem Handel hat Philip Morris mit sei-
nen beiden Lebensmittelfirmen eine
weit stirkere Position als bisher.

Beim gemeinsamen Einkauf der teu-
ren Werbezeiten im Fernsehen lassen
sich zudem entschieden bessere Kondi-
tionen und Rabatte aushandeln. Allein
durch diesen Mengen-Effekt, so haben
Philip-Morris-Analysten ausgerechnet,
lieBen sich jahrlich rund 900 Millionen
Dollar einsparen.

Fiir Hamish Maxwell geht die Suche
nach passenden Firmen fiir Marlboro-
Country weiter. ,Der triumt davon®,
sagt ein Kenner des Briten, ,,seinen Kon-
zern zum gréfBten Multi der Welt aufzu-
riisten.“ Die Menschheit soll nicht nur
Marlboro rauchen, sie soll auch essen
und trinken, was Philip Morris auf den
Tisch bringt. . *
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