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Populare Irrtiimer
der Unternehmensaufsicht

Corporate Governance ist zum Mo-
dethema geworden, und wie immer,
wenn komplexe Themen auf breites 6f-
fentliches Interesse stoBen, ist nur eine
geringe Korrelation zwischen der Inten-
sitit der Debatte und ihrer Sinnhaftig-
keit festzustellen. Als Ergebnis der recht
einseitig gefiihrten Diskussion ist in der
Offentlichkeit ein Bild der Unterneh-
mensaufsicht entstanden, das wenig Be-
zug zur Wirklichkeit hat. Kaum noch
tiberschaubar ist der Kreis externer Ex-
perten, die immer weiter gehende For-
derungen an die Arbeit von Aufsichts-
gremien formulieren. Weil sich die
Mandatstriger selbst, vielleicht als Fol-
ge jahrelang eingeiibter Diskretion, in
dieser Debatte kaum &ffentlich zu Wort
melden, soll nachfolgend versucht wer-
den, einige der offentlich verkiindeten
Glaubenssitze ein wenig zu relativieren.

Kein Rauch ohne Feuer. Die zuneh-
mende offentliche Kritik ist ein Indiz
fiir die Verschlechterung der Qua-
litit der Unternehmensaufsicht.
Falsch.

Tatsdchlich hinkt die 6ffentliche
Wahrnehmung in diesem Bereich der
Realitit regelmifBig hinterher. In der
Vergangenheit waren Aufsichtsrite und
Boards reine Ehrendmter, deren Mit-
glieder — mit Ausnahme des Vorsitzen-
den — kaum Zeit in ihr Mandat inve-
stierten, meist wenig von der Materie
verstanden und keiner wirklichen Haf-
tung ausgesetzt waren. Dennoch hatten
sie den Ruf eines hochst exklusiven und
kompetenten Zirkels grauer Eminen-
zen, die im Hintergrund die Fiden zo-
gen und denen anzugehoren, sich jeder
Manager wiinschen mufte.

Heute, wo Aufsichtsrite sehr viel
professioneller geworden sind, wesent-
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lich mehr Zeit investieren, auch kriti-
scher ihre eigene Leistung iiberpriifen
und sich mit deutlich verschirften Haf-
tungsrisiken konfrontiert sehen, ist ihr
Image so schlecht wie nie zuvor. Drang
frither auch bei grobstem Versagen die
Rolle des Aufsichtsrates kaum jemals
ins BewuBtsein der Offentlichkeit, wird
heute schon bei kleinsten Schwierigkei-
ten der Ruf nach der Verantwortung
dieses Gremiums laut.

Insgesamt hat sich in den letzten zehn
Jahren weltweit die Qualitit der Unter-
nehmensaufsicht deutlich verbessert,
wihrend sie gleichzeitig von der Of-
fentlichkeit kritischer denn je gesehen
wird.

Strengere Corporate Governance
Regeln verbessern die Qualitit der
Unternehmensaufsicht.

Friiher richtig, heute falsch.

Dem weltweiten Wettbewerb von
Gesetzgebern, Corporate-Governance-
Kommissionen und Boérsenaufsichts-
behorden um immer stirkere Regu-
lierung der Corporate Governance hat
sich die deutsche Cromme-Kommission
verniinftigerweise nicht angeschlossen.

Es war sinnvoll und richtig, Mindest-
standards zu definieren, um Interessen-
konflikte und offensichtliches Fehlver-
halten zu verhindern oder zumindest zu
erschweren. Inzwischen liegen weitere
Verbesserungspotentiale jedoch nicht
in weiter gehender Regulierung, son-
dern vielmehr in einer besseren perso-
nellen und inhaltlichen Ausgestaltung
der Unternehmensaufsicht. Dies sind
Elemente, die sich einer Regulierung
entziechen, weil sie fiir den Externen
nicht zu beurteilen und schon gar nicht
zu quantifizieren sind. Enron ist das Pa-
radebeispiel eines Unternchmens, des-

sen Board alle formalen Corporate-Go-
vernance-Anforderungen in besonde-
rem Male erfiillte, das aber in seiner
Aufsichtsfunktion vollig versagte.

Inzwischen klagen manche Auf-
sichtsgremien schon dariiber, daf3 die
Beachtung immer neuer Regulierungs-
tatbestidnde so viel Raum einnimmt, daf}
keine Zeit mehr fiir die eigentliche Auf-
sichtsfunktion bleibt.

Griflere Unabhingigkeit verbessert
die Unternehmensaufsicht.
Bedingt richtig.

Vor allem in den Vereinigten Staaten
scheint die Forderung nach einer immer
strengeren Definition der Unabhéngig-
keit von Aufsichtsfiihrenden ungebro-
chen zu sein. Offensichtlich herrscht
hier der Glaube vor, daf} der wesentli-
che limitierende Faktor fiir eine Verbes-
serung der Corporate Governance in po-
tentiellen Interessenkonflikten liege
und sich mit vollstindiger Unabhéngig-
keit der Aufsichtfithrenden sémtliche
Herausforderungen an gute Corporate
Governance von selbst 16sten.

Dabei wird zuwenig beachtet, daf} zu-
nehmende Unabhingigkeit letztlich auf
Kosten der Kompetenz gehen mufl. Es
ist demnach nur derjenige véllig unab-
hingig, der nichts vom Unternchmen
versteht, weil er keinerlei Bezichungen
zum Unternehmen oder der jeweiligen
Branche hat. Schon heute ist es jedoch
ein Problem zahlreicher Aufsichtsgre-
mien, daf} viele Mitglieder nach eigener
Einschitzung Strategie oder operatives
Geschift des beaufsichtigten Unterneh-
mens gar nicht mehr fundiert beurteilen
kénnen. Man ist gut beraten, Fachleu-
ten, die das Unternehmen intensiv ken-
nen, den Weg ins Aufsichtsgremium
nicht zu verbauen. Dazu kénnen durch-
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aus auch ehemalige Vorstandsvorsit-
zende zihlen.

Die Anforderungen an Aufsichtsriite
miissen weiter erhoht werden, Auf-
sichtsratsmandate sind so attraktiv,
daBl kein Mangel an qualifizierten
Kandidaten besteht.

Inzwischen falsch.

Es scheint sowohl international als
auch in Deutschland der Eindruck vor-
zuherrschen, daf} kein Mangel an quali-
fizierten Kandidaten fiir Aufsichtsrats-
positionen bestehe.

Tatséichlich ist der Kreis potentieller
Kandidaten sehr begrenzt. Die beste
Voraussetzung, um das Management ei-
nes groflen Unternehmens beaufsichti-
gen und beraten zu kdnnen, ist, selbst ein
grofles Unternechmen gefiihrt zu haben.

Derartige Fiihrungspersonlichkeiten
sind aber fiir Aufsichtsmandate kaum
noch zu gewinnen, weil fast alle Ent-
wicklungen der letzten Jahre die Attrak-
tivitit dieser Positionen vermindert ha-
ben. Hitte man vor fiinf Jahren bewul3t
versucht, Aufsichtspositionen so unat-
traktiv wie moglich zu machen, kénnte
man heute einen umfassenden Erfolg
konstatieren.

Die begehrten und wenig arbeitsin-
tensiven Ehrendmter, die gut fir Image
und Kontaktpflege waren, sucht man
heute vergeblich. Als Ergebnis dieser
Entwicklung ist es aullerordentlich
schwer geworden, Aufsichtspositionen
qualifiziert zu besetzen. Mit der stindig
wachsenden Zahl selbsternannter Cor-
porate-Governance-Experten wird die-
se Liicke nicht zu schlieffen sein.

Die individuelle Veréffentlichung
von Vorstandsgehiltern ist ein Mal}-
stab fiir die Qualitit der Corporate
Governance.

Falsch.

Auch wenn die 6ffentliche Diskussi-
on diesen Eindruck vermitteln mag, die
Qualitit der Unternechmensaufsicht
hingt nicht von der individuellen Ver-
offentlichung der Vorstandsgehilter ab.
Hier wird ein Randaspekt voéllig iiber-
bewertet, wobei auch durch unge-
schickte Offentlichkeitsarbeit der Be-
troffenen der Eindruck entstanden ist,
als ob man etwas zu verbergen hiitte.
Dabei gibt es gerade in der deutschen
Struktur durchaus fundierte Griinde,
von einer individuellen Verdffentli-
chung abzusehen.

Die intensive Offentliche Debatte
tiber die angemessene Hohe von Vor-
standsvergiitungen ignoriert weitge-
hend die Verantwortung der Eigentii-
mer, die die Konsequenzen hoher Ver-
glitungen in Form der Ergebnisbela-
stung zu tragen haben.

Ob sinnvoll oder nicht, wegen des 6f-
fentlichen Meinungsdrucks ist dennoch
damit zu rechnen, daf} bald alle Dax-30-
Unternechmen ihre Vergilitungen indivi-
duell offenlegen.

Die Mitbestimmung hat die Macht
der Aufsichtsriite erhiht.
Falsch.

Als die parititische Mitbestimmung
vor fast 30 Jahren eingefiihrt wurde, ar-
gumentierten ihre Beflirworter unter an-
derem mit einer Stirkung der Auf-
sichtsfunktion durch die Einbeziehung
der Arbeitnehmer. Diese wiren in der
Lage, den Aufsichtsrat iiber innerbe-
triebliche Vorginge besser zu informie-
ren und ihm dadurch mehr ,,Bil}* zu ver-
leihen.

Tatsdchlich hat sich das Machtgefiige
durch die Einfiilhrung der Mitbestim-
mung zugunsten der Vorstinde verscho-
ben: Um den Vorstand nicht blofzustel-
len, vermeiden Kapitalvertreter kriti-
sche Fragen in Anwesenheit der Arbeit-
nehmervertreter im Aufsichtsrat. Zudem
zeigen manche Vorstinde in betriebli-
chen Fragen besonderes Entgegenkom-
men gegeniiber ihren deutschen Arbeit-
nehmern, um sich deren Unterstiitzung
im Aufsichtsrat zu sichern, nicht immer
zur Freude der Kapitalvertreter.

Es kann deshalb auch nicht {iberra-
schen, dal sich in letzter Zeit vor allem
Vorstandsvorsitzende fiir die Beibehal-
tung der parititischen Mitbestimmung
ausgesprochen haben, von Aktioniren
oder Aufsichtsratsvorsitzenden waren
derartige Aussagen nicht zu horen.

Das zweistufige Aufsichtsratssystem
in Deutschland ist dem einstufigen
Boardsystem iiberlegen oder umge-
kehrt: Das einstufige Boardsystem ist
dem zweistufigen Aufsichtsratssystem
iiberlegen.

Beides falsch.

Auch in diesem Aspekt wird die Be-
deutung der Struktur fuir die Qualitdt der
Corporate Governance weit iliberschitzt.
Tatséchlich sind die Unterschiede in der
praktischen Arbeit von AufSichtsgre-
mien heute schon wesentlich geringer, als

es die unterschiedlichen Strukturen vermu-
ten lassen. ,,All good Boards are alike*,
dies zeigte auch eine internationale Ver-
gleichsstudie, in der die praktische
Handhabung der Unternehmensaufsicht
in acht der weltweit besten Unternehmen
untersucht wurde. Hier waren die inhalt-
lichen Gemeinsamkeiten zwischen guten
ein- und zweistufigen Aufsichtsgremien
in verschiedenen Lidndern wesentlich
ausgeprigter als die Gemeinsamkeiten
dieser Unternehmen mit schwicheren
Boards der jeweils gleichen Struktur.

Schlufifolgerung:

Diese Anmerkungen sollen nicht den
Eindruck erwecken, daB kein Verbesse-
rungsbedarf der Unternechmensaufsicht
mehr bestehe. Dieser ist unverindert
vorhanden, er bezieht sich jedoch
durchweg auf Punkte, die sich der 6f-
fentlichen Wahrnehmung und Beurtei-
lung entziehen.

Die wirkliche Herausforderung liegt
darin, das erhebliche Potential profilier-
ter Aufsichtsrite wesentlich besser zu
nutzen, hier sind die handelnden Perso-
nen vor allem selbst gefordert, weiter-
gehende Regulierungsversuche sind
kontraproduktiv. Dennoch diirfte eine
Versachlichung der 6ffentlichen Corpo-
rate-Governance-Debatte ein frommer
Waunsch bleiben, zu grof3 scheint die
Faszination eines vermeintlichen gehei-
men Machtkartells, das nun offentlich
gemaliregelt werden kann.
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