EINFUHRUNG | www.wirtschaftsmagazin.ch

Corporate Governance —
praktische Uberlegungen
und Erfahrungen

ALS CORPORATE GOVERNANCE verstehe ich Filhrungsgrundsdtze fiir Unternehmungen und Institutionen,

welche das Zusammenwirken von Personen und Gremien an der Unternehmensspitze regeln und die entweder in

formellen Gesetzen oder als «soft law» in Empfehlungen von Verbanden oder Institutionen enthalten sein kénnen.

Grundsdtze ergeben sich insbesondere aber auch aus dem
gesunden Menschenverstand oder praktischen Fiihrungserfah-
rungen. Es ist wohl nicht nur bezeichnend fiir eine aktuell regu-
lierungsfreundliche Politik, sondern ebenso fiir eine wenig ver-
antwortungsvolle und wenig liberale Fiihrungskultur in den
Unternehmungen selbst, dass zunehmend explizite gesetzliche
Regeln aufgestellt oder verlangt werden.

Aspekte der Corporate Governance sind personenbezogene wie
Unabhangigkeit der Mandatstrdger, Transparenz in den Bezie-
hungen unter Mandatstragern, Verwischung von Hierarchien,
nebenberufliche Tatigkeiten und vieles andere mehr. Dazu kom-
men sachliche Aspekte, welche die Sorgfalt in der Geschéftsbe-
sorgung und in der Berichterstattung betreffen. Wie weit sich in
diesen beiden Kreisen der Gesetzgeber engagieren sollte, ist
zumindest diskutabel.

Sachbezogene Regeln, wie sie immer dichter von Aufsichtsbe-
horden erlassen werden, verleiten zum blossen «box ticking»,
zur formellen Erfiillung der Erfordernisse ohne kritisches Hinter-
fragen und damit zur Entmiindigung der Fiihrungsgremien,
deren selbstandiges Beurteilungsvermogen gleichzeitig stillge-
legt wird. Extreme Regulierung und deren Erfiillung (Compli-
ance) haben zumindest in der Krise um die Grossbank UBS zu
Fiihrungsversagen aufgrund eines triigerischen Sicherheitsge-
fiihls sowohlim Verwaltungsrat wie auch in der Geschéftsleitung
geflihrt. Und paradoxerweise ist gerade in nicht besonders risi-
kofreudigen Fiihrungsgremien der triigerische Sicherheitseffekt
von iibermdssiger Aufsicht und Regulierung besonders gross.
Weniger ist in dieser Beziehung mehr, weil eine Regulierung
auf Fuhrungsebene tendenziell die Verantwortlichkeit des
Einzelnen aufhebt.

Eine weitere Konsequenz ibermdssiger Regulierung ist eine Ten-
denz zur Léhmung der Fiihrung und damit — paradoxerweise —
zur Beeintrdachtigung einer effektiven guten Corporate Gover-
nance. Reglementierungen enthalten Handlungsanweisungen
und Vorgaben, die einerseits tatsachlich, anderseits aber auch
in der subjektiven Wahrnehmung der Angesprochenen nur
scheinbar Handlungsspielrdume einschranken. Diese Wahr-
nehmung ist besonders gefahrlich, weil sie die Fiihrung intui-
tiv vor selbstdndigen Fiihrungsentscheiden abhdlt. Vor allem
in o6ffentlichen Institutionen macht sich zunehmend die Mei-
nung breit, es seien nur Entscheide oder Entscheidungsprozes-
se zugelassen, die ausdriicklich vorgesehen seien; das Fehlen
einer ausdriicklichen Regelung wird nicht als Gestaltungsspiel-
raum wahrgenommen. Diese unselbstandige Haltung entspricht
mehr einem Verwaltungs- als einem Fihrungsverstandnis und
hat zwangslaufig neue Regulierungen und Reglementierungen
zur Folge.

Die Filhrung muss den Gestaltungsspielraum, der ihr gegeben
ist, wahrnehmen. Gewisse Mittel werden sich in einzelnen Fal-
len bewdhren, in andern nicht. Die Bildung von Ausschiissen
beispielsweise —auch und gerade dort, wo sie in Reglementen
nicht ausdriicklich vorgesehen ist —kann personelle Schwédchen
oder Stdarken im Gremium beriicksichtigen, Effizienz férdern
und die Wirksamkeit eines Gremiums im Sinne einer guten
Governance stdrken.

Unter dem Stichwort Transparenz werden Regeln entwickelt, die
wohl das Gegenteil des Beabsichtigten bewirken: Rechnungsle-
gungsvorschriften, die in Geschéftsberichten nicht einmal mehr
auf je einer Doppelseite die Erfolgsrechnung und die Bilanz
vorschreiben, hingegen eine Unzahl Details in Fussnoten und
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e Corporate Governance ist Fiithrung, nicht einfach
Verwalten und Befolgen von Regeln, und Fiithrung
nimmt Gestaltungsspielrdume wahr.

Corporate Governance enthdlt Fithrungsgrundsatze,
die grundsatzlich auf alle Unternehmungen
anwendbar sind.
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www.bkw-fmb.ch Anmerkungen verlangen, sind ein zweifelhafter Fortschritt in
Richtung Transparenz. Die sich gleichzeitig laufend dndernden
Rechnungslegungsvorschriften schliessen die Vergleichbarkeit
mit friitheren Abschliissen aus. Das hieraus folgende systema-
tische Vergessen ist bedauerlich, weil sich nur tiber Raum und
Zeit der Erfolg einer Unternehmung zeigt; denn nur Erfolgsmes-
sungen (iber einen langeren Zeitraum sind fiir die Beurteilung
einer Unternehmung wirklich aussagekraftig. Der Gipfel wurde
jedoch mit den sogenannten Fair-Value-Prinzipien erreicht, wel-
che einen gesunkenen Wert eigener Schulden als Gewinn verbu-
chen lassen, was der UBS den Ausweis von Milliardengewinnen
trotz misslicher finanzieller und betriebswirtschaftlicher Lage
ermoglichte. In dieselbe Richtung zeigt die jahrliche Neubewer-
tung des «Goodwill». Theoretisch mag das richtig sein, praktisch
ist es fragwiirdig.

Andere gesetzliche Regeln, vor allem personenbezogene Gover-
nance-Regeln, sind nachvollziehbar. Die Kumulierung zahlrei-
cher Mandate, eventuell auf operativer und strategischer Stufe,
wie sie in Verwaltungsrdten grosserer Unternehmungen immer
noch haufig vorkommt, ist bereits aufgrund des zeitlichen Enga-
gements fraglich. So werden in Deutschland die Aufsichtsrats-
mandate richtigerweise quantitativ beschrankt.

Das Doppelmandat des CEO und Prasidenten des Verwaltungs-

rates ist nicht nur nicht zeitgemdss, sondern fiihrt zu einer

Machtkonzentration an der Spitze, welche die Aufsichtsfunktion

® des Verwaltungsrates zumindest tendenziell aufweicht. Die Ver-

. B KW mischung von Hierarchien ist prinzipiell abzulehnen. Es braucht



Checks and Balances, und die setzen eine saubere Funktionen-
und Hierarchietrennung voraus. Aber auch hier sind gesetzliche
Regeln nicht immer das Gelbe vom Ei, wie wiederum die UBS
bewiesen hat. Das Bankengesetz schreibt ja die Trennung der
operativen Ebene einerseits von der strategischen Ebene und
der Aufsichtsfunktion anderseits seit jeher vor. Praktisch wurde
diese Vorschrift aber ausgehebelt, indem der friihere Konzern-
chef zum Verwaltungsratsprdsidenten gewahlt wurde und dieser
gleichzeitig ein Chairman’s Office, bestehend aus drei vollamt-
lichen Verwaltungsratsmitgliedern, schuf, das zur Vermischung
von Exekutive und Aufsicht beitrug. In Deutschland betrachtet
man bereits den Wechsel eines Vorstandsvorsitzenden in den
Aufsichtsrat als der guten Governance widersprechend, einer-
seits weil der Akteur zum Kontrolleur gemacht werde und damit
die Aufsicht schwache, anderseits aber, weil dies neue Ideen
des nachfolgenden Vorstandsvorsitzenden tendenziell verhin-
dere und damit die weitere Entwicklung der Unternehmung
beeintrachtige. Personenbezogene Governance-Regeln kennen
wir auch aus dem Wettbewerbsrecht, wie das Verbot von Inter-
locking Directorates zwischen Wettbewerbern, weil personelle
Verflechtungen zwischen Wettbewerbern Absprachen fordern.

Klare hierarchische Strukturen sind das eine, «sanfte Abhangig-
keiten» — wie dies einmal der Altmeister der Verwaltungsrate
Dr. Georg Krneta bezeichnet hat —, wie beispielsweise Freund-
schaften, soziale Verflechtungen und Angewiesensein auf das
Honorar, sind Aspekte, die gesetzlich kaum, aber umso mehr
mit Fiihrung vermieden werden kénnen. Die Besetzung von Fiih-
rungspositionen ist eine der Hauptaufgaben des Verwaltungs-
rates, und die Erneuerung seiner Mitglieder selbst auch. Hier
hat der Prasident eine entscheidende Fiihrungsrolle wahrzuneh-
men. Werden diese Aufgaben serios erfiillt, dann kénnen Mangel
vermieden werden.

Formelle personelle Governance-Regeln sind richtig, verhindern
aber den Missbrauch nicht. Sie sind wohl nétig, weil sie zwar
nahe liegen, aber nicht beachtet werden. Sie werden nicht
befolgt, weil die Unternehmensspitzen grosserer Unternehmun-
gen eine eigene Welt darstellen, einen geschlossenen Kreis von
Personen, die iibereinstimmende Interessenlagen kennen.
Diese Personen werden sich gegenseitig in der Frage der Fest-
setzung der Gehdlter und iibrigen Entschadigungen fiir die
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Unternehmensspitze nicht weh tun. Unter diesen Gesichtspunk-
tensind auch indirekte personelle Kreuzverflechtungen fraglich.
Das Kooptationssystem bei der Neubesetzung von Mandaten in
Verwaltungsrdten fordert die Ernennung von Personen aus
einem geschlossenen Kreis und fithrt zu personellen Kreuzver-
flechtungen, die einer guten Corporate Governance im Wege
stehen. Eine quantitative Beschrankung von Mandaten, zumin-
dest bei borsenkotierten Unternehmungen, kann sinnvoll sein,
da Vernunft alleine es nicht zu l6sen vermag.

Andere Regeln waren zu nennen, die zu beachten sind und die
mehr an eine verantwortungsvolle Fiihrung appellieren als an
den Gesetzgeber. Tres faciunt collegium haben die Romer einst
gesagt: Erfahrungsgemass funktioniert ein Gremium nur unter
dieser Voraussetzung, zwei alleine stimmen sich zu einfach ab,
es braucht einen Dritten, damit eine Diskussion iberhaupt statt-
finden kann. Falls neben internen Mitgliedern beispielsweise
aussenstehende Mitglieder in einem Gremium vorhanden sein
missen, braucht es immer zwei derselben, weil einer alleine auf
verlorenem Posten stehen wiirde. Heikel sind allzu oft tabuisier-
te ehe- und partnerschaftliche Verhéltnisse zwischen Fiihrungs-
personen, seien sie nun gleichgestellt oder auf unterschiedli-
chen Fiihrungsebenen. Das heutige Namensrecht lasst diese
Verhiltnisse haufig im Dunkeln; sie sind aber zu vermeiden,
wenn man nicht die Entstehung von schadlichen Parallelstruktu-
ren an der Spitze in Kauf nehmen will.

Corporate Governance ist in erster Linie Fiihrung, nicht Regelung
oder Verwaltung, sollte nicht «brainless procedures» — Befolgen
von Vorschriften, bedeuten. Sie setzt einerseits eine sorgfaltige
Analyse der Aufgaben und Kompetenzen sowie der Funktion der
mit der Fiihrung betrauten Personen oder Gremien voraus und
anderseits die wirksame Umsetzung und praktische Ausgestal-
tung dieser Aufgaben und Kompetenzen.





