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THYSSENKRUPP
BEREIDT ZICH
VOOR OP EEN

TOEKOMST
ALS ‘TWEE

ENTITEITEN MET

EEN DUIDELIJK
PROFIEL EN
EEN DUIDELIJKE
FOCUS’

kelijke groeivooruitzichten kunnen
zich richten op ThyssenKrupp
Industrials.

CYCLISCH

Beleggers die meer geinteresseerd
zijn in een cyclische onderneming
kunnen zich beperken tot inves-
teringen in de materiaaldivisie.
ThyssenKrupp verwacht verdere
consolidatie in de staalwereld.

De twee bedrijven zullen van
vergelijkbare omvang zijn, afge-
meten aan omzet en personeel. De
exacte structuur van de splitsing,
de financiering en de bestuursmo-
dellen van de ondernemingen
worden nog uitgewerkt. Strenger
heeft grote reserves. De plannen
voor de spin-off zijn volgens hem
alleen maar goed te noemen omdat
het vooralsnog heeft geleid tot een
wapenstilstand tussen het bestuur
en de aandeelhouders. Dat de
buitenlandse investeerders met
langzame stappen toch succesvol
hun draaiboek aan de onderneming
weten op te leggen, vindt hij onzin.
“Met zijn gedrag in het afgelopen
jaar heeft Cevian zichzelf én alle
andere aandeelhouders niets dan
verliezen gebracht.”

In hoeverre de eredivisie van de
Duitse beurs in de toekomt “last”
blijft houden van het grillige koers-
verloop van ThyssenKrupp is de
vraag. Mogelijk wordt de hoofdin-
dex helemaal verlost van de brok-
kenpiloot uit Essen en Duisburg.
ThyssenKrupp werkt aan zijn eigen
degradatie. Het idee dat is de twee
nieuwe onderdelen aparte noterin-
gen krijgen. Dat worden dan naar
verwachting geen DAX-fondsen.
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un streven zou
‘continuiteit’ behoren
te zijn. Dat klinkt

vrediger. Maar ondernemingen
hebben niet het eeuwige leven.

Accountants willen dat
beursgenoteerde ondernemin-
genworden verplicht omiets
over hun toekomstbestendig-
heid in hun jaarverslag te
zeggen. Nu moeten accoun-
tants zelf de nek uitsteken. Arti-
kel 2:384 BW bepaaltimmers:
"Bij de waardering van activa en
passiva wordt uitgegaan van de
veronderstelling dat het geheel
der werkzaamheden van de
rechtspersonen waaraan die
activa en passiva dienstbaar
zijn, wordt voortgezet.”

Datis een lastige eis voor
bedrijven die onderdelen
afstoten en zich concentreren
op hun kernactiviteiten. Het
geheel hunner werkzaamheden
verandert steeds weer. De
beste informatie over hun
toekomstbestendigheid krijg je
dan ook niet van de accoun-
tant. Van wie dan wel? Bernd
Montag, ceo van Siemens
Healthineers, veegde in Het
Financieele Dagblad de vioer
aan met Frans van Houten, die
de laatste acht jaar het geheel
der werkzaamheden van Philips
verder heeft ingeperkt.

Siemens heeft in de markt
voor scanners in de Verenigde

Ondernemingen beconcurreren elkaar op leven en

dood. In Nederland, waar het compromis heilig is, hoor je
echter zelden dat ondernemingen moeten winnen.

— Column —

Staten een marktaandeel van
meer dan 50 procent, pochte hij
en: "In deze sector heeft
nummer 1 een prima winstmar-
ge, nummer 2 een aardige
winstmarge, nummer 3 heeft
iets uit te leggen en zal
voorspellen dat het volgend
jaar beter gaat. Nummer 4 heeft
echt een probleem.” Nog
eentje: "Scheerapparaten en
tandenborstels zijn nog steeds
belangrijke producten voor
Philips. Het is niet makkelijk uit
teleggen wat het verbandis
met beeldvormende medische
apparatuur. Dat zie je terug in
financiéle waardering. Wij
hebben een lagere omzet dan
Philips, maar een hogere
beurswaarde.”

Bij het boksen heeft
Muhammad Ali de ‘trash talk’
groot gemaakt. Analoog lijkt mij
in een jaarverslag de mening
van bestuurders over hun
concurrenten leerzamer dan
hun mening over de eigen
toekomst. Vermakelijker ook.
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