zur vergleichenden Faschismusforschung
zu sehen.
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Jiirgen Lindenlaub: Die Finanzie-
rung des Aufstiegs von Krupp. Die
Personengesellschaft Krupp im Ver-
gleich zu den Kapitalgesellschaften
Bochumer Verein, Hoerder Verein
und Phoenix 1850 bis 1880, Essen:
Klartext Verlag 2006, 690 S.

Rezensiert von

Jiirgen Nautz, Wien

Im Zentrum der Untersuchung von Jiir-
gen Lindenlaub stehen der Kapitalbedarf
und die Finanzierung der Personengesell-
schaft Krupp in den Jahren 1850 bis 1880,
als dieses Unternehmen von einem kleinen
mittelstindischen Betrieb zum grofiten
Unternehmen in  Deutschland = expan-
dierte. Neben dieser Erfolgsstory war fiir
die Wahl des Unternehmens die aufleror-
dentlich gute Quellenlage fiir Lindenlaubs
Fragestellungen ausschlaggebend. Alle Bi-
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lanzen und umfangreiches zusitzliches
Material standen dem Verfasser fiir seine
Untersuchung zur Verfiigung und waren
bislang auch noch nicht ausgewertet wor-
den. Vorarbeiten hatte Lindenlaub bereits
gemeinsam mit seiner Frau, Direktorin des
Kruppschen Firmenarchivs, mit einer Un-
tersuchung tiber die Kapital- und Vermé-
gensentwicklung von Krupp fiir die Zeit-
spanne 1811 bis 1848 geleistet. Zu
Vergleichszwecken werden drei Kapitalge-
sellschaften aus dem Montanbereich he-
rangezogen, die — wie Krupp — eine kapi-
talintensive Produktionspalette aufwiesen
und deren Archive die notwendigen Bilan-
zierungsunterlagen zur Verfiigung stellen
konnten. Die Wahl fiel auf die ,,Phoenix,
Aktiengesellschaft fiir Bergbau und Hiit-
tenbetrieb“ in Eschweiler, den ,,Bochumer
Verein fiir Bergbau und Gussstahlfabrika-
tion“ und den ,Hérder Bergwerks- und
Hiittenverein®, die bereits in fritheren un-
ternehmensgeschichtlichen Studien unter-
sucht worden waren.

Die Untersuchung befasst sich mit einem
Zeitabschnitt des Industrialisierungspro-
zesses, in dem die herausragende Bedeu-
tung von Personengesellschaften, von Ein-
zel- und Familienunternehmen gegeniiber
Kapitalgesellschaften zuriickging und sich
die Aktiengesellschaft zur dominierenden
Rechtsform von Unternehmen entwickelte.
Umso interessanter ist die Analyse des Er-
folgs eines Familienunternehmens wie
Krupp (vgl. Tabelle 139, S. 430). Welche
Faktoren begiinstigten die Krupp eigene
Wachstumsdynamik im Vergleich zu den
drei Kapitalgesellschaften? Hier interessiert
sich Lindenlaub vor allem fiir die Rolle der
Finanzierung. Seine zentrale Frage ist, ob
die Antworten auf Finanzierungsfragen
den Erfolg des Unternehmens unterstiitzt
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oder eher behindert haben und er kommt
zu dem Befund, dass Finanzierungspro-
bleme fiir das Firmenwachstum keine re-
striktive Wirkung hatten. Den durch die
Rechtsform des Unternechmens Krupp ver-
stellten Zugingen zum Kapitalmarke stan-
den demnach andere Faktoren gegeniiber,
die in der Kombination das starke Firmen-
wachstum beférderten. Zu diesen zihlt
der Autor eine fehlende Groflindustrie im
Wettbewerbsumfeld des Unternehmens,
Krupps Engagement auf Wachstumsmir-
kten, seine autonomen Entscheidungs-
moglichkeiten, den Willen Alfred Krupps
zur ,unbedingten Expansion®, sein gutes
Gespiir  fiir Marktentwicklungen und
notwendige technische Innovationen.
Das Unternehmen sei durch eine hohe
Ertragskraft gekennzeichnet gewesen, die
wahrnehmbar tiber den Kapitalkosten lag
und aus erheblichen Wettbewerbsvorteilen
erwuchs. Die hohen Renditen hitten sich
aus Krupps unternchmerischen Quali-
titen, der Nutzung ,eigener Produktions-
ideen zu monopoldhnlichen Markeposi-
tionen sowie von Groflenvorteilen in der
Form der ,SST-economics’ von Chandler®
ergeben (S. 443 f.). Auffallend seien auch
die im Vergleich zu den Kapitalgesell-
schaften geringen Entnahmen bei Krupp.
Diese Zuriickhaltung bei den Entnah-
men war, in Verbindung mit der hohen
Ertragskraft, fiir den im Vergleich zu den
untersuchten Kapitalgesellschaften hohen
Innenfinanzierungsanteil von 79 Prozent
verantwortlich (vgl. S. 432 £; Tabelle 141,
S. 434). Die Firma Krupp brauchte fiir
ihre Investitionen immer wieder Kredite,
die sie vor allem von Banken bekam. Der
Firmenchef konnte aber auch stille Teilha-
berschaften und langfristige Privatkredite
fiir sein Unternehmen lukrieren. Linden-

laub attestiert Alfred Krupp ,auf8erordent-
liche Fihigkeiten in der Erschlieffung von
Finanzquellen®, was er auf dessen starke
Uberzeugungskraft, die hohe Produktqua-
litit und den Erfolg seines Unternehmens
zuriickfithre (S. 440). Sicher waren die
Verbindungen zur politischen Fithrung
wegen des Engagements in der Riistungs-
produktion hilfreich.

Die Thesen von Jiirgen Lindenlaub fuflen
auf einer schr breiten empirischen Basis
und sind mittels moderner betriebswirt-
schaftlicher Methoden entwickelt worden.
(Die aufbereiteten Unternehmenszahlen
finden sich in einem gut 200 Seiten starken
Tabellenanhang. Die Methodologie der
Untersuchung wird im einleitenden Ka-
pitel ausfithrlich entwickelt.) Mit den Er-
gebnissen seiner detaillierten Bilanzanalyse
bestitigt er bereits vorgelegte Studien. Das
vorliegende Buch demonstriert dabei, dass
die Skepsis gegeniiber der Aussagekraft
von Bilanzen — zumindest fiir dieses Un-
ternehmenssample — iiberzogen erscheint.
Lindenlaub hat seine Studie in fiinf Kapi-
tel untergliedert. Nach dem einleitenden,
ersten Kapitel (Fragestellung, Quellen,
Stand der Forschung, Definitionen, me-
thodisches Instrumentarium) folgt in Ka-
pitel IT eine Betrachtung des Kapitalbedarfs
und der Finanzierung bei Krupp in der Zeit
von 1850 bis 1880 (S. 45-168). Hier wird
die Finanz- und Finanzierungsstrukeur der
Firma Krupp analysiert und eine Perio-
disierung der Unternechmensentwicklung
vorgeschlagen. Im nachfolgenden Kapitel
(S. 169-296) liefert Lindenlaub die ent-
sprechenden Vergleichsdaten der Kapital-
gesellschaften. Was hier prisentiert wird,
ist eine Verifizierung bereits vorhandener
Untersuchungen. Allerdings gehen die Er-
kenntnisse teilweise in Details iiber das be-



reits Bekannte hinaus oder erweitern den
Kenntnisstand zu interessanten Aspekten
wie der Krupp-Anleihe von 1874 oder zu
einer Reihe von betriebswirtschaftlichen
Verfahrensweisen bei Krupp, die der Ver-
fasser mit modernen Controllinginstru-
menten vergleicht.

Kapitel IV (S. 297-428) analysiert die em-
pirischen Befunde und entwickelt Thesen
zur Vermogensbewertung, Anlagenwachs-
tum, Wert- und Gewinnentwicklung, zur
Strukeur der Eigenkapital- und Fremdka-
pitalfinanzierung der vier Unternechmen
und nicht zuletzt mit den erwirtschaf-
teten Renditen. Davon ausgehend werden
die Auswirkungen der unterschiedlichen
Strategien der Finanzierung diskutiert.
Anschlieflend werden der Vergleich der
unterschiedlichen Finanzierungsstrategien
und deren Wirkungen im letzten Kapitel
noch einmal zusammengefasst, wie dies
weiter oben dargestellt wurde.

Vielleicht liegt die Bedeutung der Studie
des unternehmenshistorisch
ten Ruhestindlers Jirgen Lindenlaub

interessier-

weniger in ihren Befunden als in einem
methodologischen Vorbildcharakter, der
kompetenten Anwendung betriebswirt-
schaftlicher Methoden auf historische Un-
ternehmensbilanzen. Fernab den Usancen
der Festschriftliteratur ist Jirgen Linden-
laub hier eine anregende Firmengeschichte
gelungen, an der sich kiinftige Forschun-
gen orientieren konnen.
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Die beiden Autoren setzen die Praxis von
Friedrich Miiller zu seinen eigenen Arbei-
ten zur juristischen Methode fort, Neuauf-
lagen anzureichern, zu erginzen und zu
modifizieren und so die erreichte Stellung
am Markt als fithrender Methodiker aus-
zubauen. Dieser Weg war fiir das Europa-
recht schon mit der ersten Auflage des vor-
liegenden Bandes erweitert worden, indem
der Anspruch der eigenen Methode auf ein
Rechtsgebiet erstreckt auftrat, das in der
Tat der methodischen Durchdringung
und eines Anschlusses an vorhandene Tra-
ditionen der Methodik bedurfte.

Das Europarecht bedarf einer eigenen me-
thodischen Aufarbeitung aus verschiede-
nen Griinden. Zunichst werden die Euro-
paische Gemeinschaft und die Europiische
Union als Rechtsgemeinschaft (Walter
Hallstein) verstanden. Sodann kommt
hinzu, dass die Gerichte dieser ,,Zweckver-
binde“ (Hans Peter Ipsen) der Wahrung
ihres Rechts verpflichtet sind. Das haben
diese ernst genommen, indem sie ecine
Rechtsfortbildungskompetenz  beanspru-
chen, die der Entwicklung dieser Verbin-
de als rechtsverfasste Gebilde dient. Dazu
haben sie eine Methode entwickelt, die
erlaubt, diese Fortbildung des Rechts in-



