
Die Entwicklung der Corporate Gover-
nance in Deutschland ist ein Thema, das 
unverändert auf breites öffentliches Inter-
esse stößt, wie zuletzt die Diskussion über 
die Einführung von Frauenquoten gezeigt 
hat. Auch nach 20 jähriger Debatte herrscht 
kein Mangel an immer neuen Ratschlägen, 
Vorgaben und Regulierungen aus Politik, 
Wissenschaft und Berufsverbänden, wie die 
Unternehmensaufsicht weiter zu verbessern 
wäre.

Um die lange Liste kluger Ratschläge 
nicht noch weiter zu verlängern, soll hier 
zur Abwechslung einmal versucht werden, 
die Faktoren zu identifizieren, die sich bei 
Effizienzprüfungen als die größten Hinder-
nisse für eine effektivere Wahrnehmung der 
Aufsichtsfunktion erwiesen haben.

1. Mangelndes Geschäftsverständnis
Gutes Geschäftsverständnis ist die wohl 

wichtigste Voraussetzung für einen guten 
Aufsichtsrat und gleichzeitig diejenige, die 
in der öffentlichen Diskussion am beharr-
lichsten ignoriert wird. Nur wer in der Lage 
ist, sich ein eigenständiges Urteil über die 
meist glänzend vorbereiteten Vorstandsprä-
sentationen zu bilden und gegebenenfalls 
auch deren Schwachstellen zu erkennen, 
kann einen sinnvollen Beitrag als Aufsichts-
rat leisten. Nicht ohne Grund sind die ehe-
maligen Vorstände meist diejenigen Mitglie-
der mit dem besten Geschäftsverständnis, 
die mögliche Defizite in der Präsentation ih-
rer Nachfolger am ehesten erkennen können.

2. Schwache Aufsichtsratsvorsitzende
Aufsichtsräte sind keine basisdemokrati-

schen Plaudergruppen mit gleichem Recht 
für alle, sondern eine Person, nämlich der 
Aufsichtsratsvorsitzende, bestimmt maß-
geblich das Geschehen und die Atmosphä-
re im Gremium. Ist er selbst unsicher oder 
befangen, kann der ganze Aufsichtsrat kein 
überzeugender Sparringspartner für einen 
starken Vorstand sein. Auch starke Auf-
sichtsratsmitglieder können in einer solchen 
Konstellation keine positive Wirkung ent-

falten, weil das Gremium in der Regel dem 
Aufsichtsratsvorsitzenden folgt.

3. Zu dominante Aufsichtsratsvorsitzende
Auch bei zu dominanten Aufsichtsrats-

vorsitzenden kann das Potenzial der anderen 
Gremienmitglieder nicht genutzt werden. 
Wenn kritische Fragen und offene Diskus-
sionsbeiträge der Mitglieder vom Aufsichts-
ratsvorsitzenden offensichtlich unerwünscht 
sind, finden diese eben nicht statt. Nur mit 
einem Vorsitzenden, der das Gremium klar 
führt, gleichzeitig aber Beiträge anderer 
Mitglieder ebenso fordert wie fördert und in 
der Diskussion berücksichtigt, kann das Po-
tenzial des Aufsichtsrates sinnvoll genutzt 
werden.

4. Unklares Rollenverständnis
Die wenigsten Aufsichtsgremien haben je 

darüber gesprochen, wie sie ihre Rolle ver-
stehen. Befragungen im Rahmen von Effizi-
enzprüfungen zeigen innerhalb ein und des-
selben Aufsichtsrates völlig unterschiedliche 
Rollenverständnisse  der einzelnen Mitglie-
der. Dabei geht es weniger um ein richtiges 
oder falsches Rollenverständnis, sondern 
vielmehr darum, dass der Aufsichtsrat eine 
gemeinsame Auffassung seiner Rolle entwi-
ckelt. Ist diese nicht vorhanden, halten sich 
die Mitglieder tendenziell mit Beiträgen zu-
rück, weil sie nicht sicher sind, ob eine ak-
tive Teilnahme überhaupt gewünscht wird.

5. Zu homogene oder zu heterogene Auf-
sichtsräte

Aufsichtsräte, in denen alle Mitglieder 
„aus dem gleichen Holz geschnitzt“ sind, 
können sehr effektiv arbeiten, weil die Be-
teiligten sich intuitiv verstehen und vieles 
als selbstverständlich vorausgesetzt werden 
kann. Die Gefahr eines zu homogenen Gre-
miums liegt allerdings darin, dass Verände-
rungen des Wettbewerbsumfeldes oder neu-
artige Herausforderungen zu spät erkannt 
werden, weil es an konträren Auffassungen 
fehlt, da alle Beteiligten die gleichen blinden 
Flecken haben. 

Heterogene Aufsichtsräte mit einer Viel-
zahl unterschiedlicher Erfahrungsprofile ha-
ben demgegenüber einen „breiteren Radar-
schirm“, tun sich aber gleichzeitig sehr viel 
schwerer, zu einer angemessenen Bewertung 
unterschiedlicher Perspektiven zu kommen. 

Optimal sind Gremien, die mehrheitlich 
homogen besetzt sind, am besten mit Mit-
gliedern, die über fundierte Branchenkennt-
nis und Geschäftsverständnis verfügen und 
die zu einem kleineren Teil durch andere, 
heterogene Profile ergänzt werden.

6. Compliance statt Governance
Gesetzgeber und Regulierungsbehörden 

definieren immer weitergehende Regulie-
rungen, die von Aufsichtsgremien befolgt 
werden müssen. Wer als Beobachter an Auf-
sichtsratssitzungen teilnimmt, stellt in man-
chen Gremien mit Erschrecken fest, dass 
ein Großteil der knapp bemessenen Zeit für 
Compliance Fragen verwendet wird. Erst 
wenn diese zur Zufriedenheit der Fachleute 
abgehakt wurden, kann sich das Gremium 
seinen eigentlichen Aufgaben widmen. Dies 
trägt zu der gefährlichen Illusion bei, dass 
die vollständige Einhaltung aller Compli-
ance Regeln auch eine gute Unternehmen-
saufsicht sicherstellt. ENRON dürfte das 
spektakulärste Beispiel eines Aufsichtsgre-
miums gewesen sein, das alle Compliance 
Regeln perfekt erfüllte und dennoch in sei-
ner Aufsichtsfunktion vollkommen versagte. 

7. Keine angemessene Information des 
Aufsichtsrates

Eine der größten Herausforderungen guter 
Unternehmensaufsicht ist die angemessene 
Information des Aufsichtsrates. Aufsichtsrä-
te wünschen knappe, prägnante, problemori-
entierte Informationen. Was sie zu häufig er-
halten, sind Berge von Informationen, deren 
relevante und kritische Elemente sie selbst 
herausfinden müssen. 

Eine solche Informationspolitik mag für 
den Vorstand bequem sein, weil sie ihn von 
der Mühe befreit, eine kritische Vorauswahl 
der an den Aufsichtsrat weiterzuleitenden 
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Informationen vornehmen zu müssen und 
ihn ggf. vom Vorwurf entlastet, dem Auf-
sichtsrat irgendetwas vorenthalten zu haben. 
Sie ist dennoch unklug, weil sie den Auf-
sichtsrat eher schwächt als stärkt.

Ein schlecht informierter und unsicherer 
Aufsichtsrat mag in guten Zeiten pflege-
leicht für den Vorstand sein, weil er keine 
kritischen Fragen stellt und den Planungen 
des Vorstandes meist vorbehaltlos zustimmt. 
In einer Krise gerät ein schwacher Auf-
sichtsrat jedoch leicht in Panik, weil es ihm 
an eigenständigem Urteilsvermögen über 
Ursachen und Umfang der Risiken fehlt. Ein 
solcher Aufsichtsrat ist schneller geneigt, 
sich ad hoc von einem Vorstand zu trennen, 
als ein gut informiertes Gremium. Vorstände 
sollten deshalb das größte Interesse haben, 
ihren Aufsichtsrat so prägnant und problem-
orientiert wie möglich zu informieren. Das 
mag in guten Zeiten lästig sein, ist aber die 
beste Vorsorge gegen Kurzschlussreaktionen 
des Aufsichtsrates in einer Krise.

8. Formale Atmosphäre, Angst vor Bla-
mage

Es ist nicht einfach, eine präzise Definiti-
on für einen guten Aufsichtsrat zu finden. Es 
gibt aber einen recht zuverlässigen Indikator 
für die Qualität der Unternehmensaufsicht: 
Wenn die Atmosphäre in einem Aufsichtsrat 
so ist, dass sich kein Mitglied scheut zuzu-
geben, etwas nicht verstanden zu haben oder 
eine vermeintlich dumme Frage zu stellen, 
dann handelt es sich wahrscheinlich um 
einen guten Aufsichtsrat. Wie in „des Kai-
sers neuen Kleidern“ sind es nicht selten 
Verständnisprobleme oder vermeintlich na-
ive Fragen, die auf grundlegende Probleme 
hinweisen, die bis dahin übersehen wurden. 
Leider ist das weniger banal, als es vielleicht 

klingt: In manchen traditionellen Aufsichts-
gremien herrscht eine so formale Atmosphä-
re, daß sich die Mitglieder kaum ungefragt 
äußern. 

9. Prozyklisches Verhalten
Aufsichtsräte haben eine inhärente Ten-

denz zum prozyklischen Handeln. Konnte 
ein Vorstand über Jahre hinweg steigende 
Ergebnisse erzielen und dadurch immer 
wieder Befürchtungen oder Kritikpunkte 
widerlegen,  vergrößert sich sein Vertrau-
ensvorschuss im Aufsichtsrat und es wird 
zunehmend schwerer, allzu ambitionierten 
Planungen zu widersprechen. Gerät das Un-
ternehmen durch Veränderung der Rahmen-
bedingungen dann unerwartet in eine Krise, 
„kippt“ der der bis dahin völlig unkritische 
Aufsichtsrat plötzlich in eine überkritische 
Haltung, genau zu dem Zeitpunkt, wo der 
Vorstand der Unterstützung besonders drin-
gend bedürfte. Ein guter Aufsichtsrat ist in 
der Lage, auch während einer langjährigen 
positiven Entwicklung eine gewisse kriti-
sche Distanz zum Vorstand aufrechtzuerhal-
ten und ihm umgekehrt in einer Krise den 
Rücken zu stärken.

10. Nur der eigenen Intuition folgen
Der vorherige Punkt beschreibt eine Hal-

tung, die menschlich nachvollziehbar ist und 
sich fast automatisch ergibt, wenn Aufsichts-
räte hauptsächlich ihrer Intuition folgen. 
Das beschriebene prozyklische Verhalten 
ist hierfür nicht das einzige Beispiel, es gibt 
eine ganze Reihe typischer Verhaltensmus-
ter in Aufsichtsräten, wo intuitives Handeln 
Probleme verschärft, anstatt sie zu vermin-
dern. Aufsichtsräte müssen in manchen Si-
tuationen „contra intuitiv“ handeln, um ihre 
Aufsichtsfunktion angemessen zu erfüllen. 

Eine wesentliche Herausforderung für gute 
Aufsichtsräte liegt darin, sich bewusst zu 
machen, in welchen Situationen sie ihrer 
Intuition vertrauen können und wann nicht.

Soweit einige der häufigsten Hindernisse 
für eine effektivere Unternehmensaufsicht, 
die sich bei Effizienzprüfungen von Auf-
sichtsräten beobachten lassen. Diese Hin-
dernisse sind auch deswegen so verbreitet, 
weil ihnen typischerweise keine erkennba-
ren  Defizite wie Inkompetenz, Faulheit oder 
Interessenkonflikte zugrunde liegen, sie er-
geben sich fast von selbst aus der gewohn-
ten Arbeitsweise auch hochkarätig besetzter 
Gremien. 

Auch wenn die Liste keinen Anspruch auf 
Vollständigkeit erhebt, dürfte ein Aufsichts-
rat, dem es gelingt, all diese Herausforderun-
gen erfolgreich zu meistern, einen einsamen 
Spitzenplatz in der Qualität der Unterneh-
mensaufsicht einnehmen.

Der Verfasser unterstützt deutsche und 
internationale Aufsichtsgremien bei der 
Durchführung von Effizienzprüfungen.
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