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Vorwort

Bereits 1995 haben wir unser Konzept des ,,Integrierten Verwaltungsrats-
Managements® publiziert und die Forderung aufgestellt, der Verwaltungsrat
miisse sich zu einem Gestaltungs- und Controllingteam entwickeln, damit
Corporate Governance zu einem Wettbewerbsvorteil wird (vgl. Abb. V-1).

GESTALTUNGSORIENTIERUNG

des Boards
A
Unternehmerrat Gestaltungs- und Controllingteam
an
12/
Verwaltungsrat Aufsichtsrat

CONTROLLINGORIENTIERUNG
des Boards

Abb. V-1. Entwicklungsstufen von Boards

Inzwischen ist das Thema auf Grund der zahlreichen Krisenfille weltweit
aktuell geworden. Von der globalen Finanzkrise waren sowohl Lénder be-
troffen, in denen der Shareholder-Value-Ansatz' vertreten wird (wie z. B.
die USA oder Grossbritannien) als auch Lander, in denen der Stakeholder-
Value-Ansatz” angestrebt wird (wie z. B. in Deutschland oder Japan).

Vgl. Rappaport (1986) und Stewart (1991).
Vgl. Freeman (1984:31): Stakeholders sind demnach ,,those groups without
whose support the organization would cease to exist™.



VIII Vorwort

Dies hat damit zu tun, dass sich je nach Werthaltung und Blickrichtung
Corporate Governance entweder ,,... lediglich mit dem Schutz der Aktio-
néarsrechte oder mit dem Blick der Rechte aller oder zumindest eines Teiles
der iibrigen Interessengruppen, ... beschiftigt.

Sowohl in Wissenschaft als auch Praxis wird immer noch davon ausge-
gangen, dass nur ,,two basic models of corporate governance systems ...
(existieren): the first model is the Anglo-American ,market based® model
which emphasizes the maximisation of shareholder value, while the second
model is the ,relationship-based‘ model, which emphasizes the interests of
a broader group of stakeholders.**

Wir stellen in diesem Buch einen Dritten Weg, den ,,Integrierten Corporate
Governance“-Ansatz vor, der die Stirken der beiden traditionellen Kon-
zepte zu verbinden versucht.

Damit vermeiden wir die traditionelle Frage, ob entweder der z. Zt. global
immer mehr verbreitete anglo-amerikanische Shareholder-Value Ansatz
oder der in einzelnen Lindern lokal in unterschiedlicher Auspriagung anzu-
treffende Stakeholder-Value-Ansatz als Grundlage der Corporate Gover-
nance zu verwenden sei.

Wir gehen von einem glokalen Sowohl-als-Auch Ansatz aus: d. h. wir ver-
suchen, sowohl global giiltige Aspekte der anglo-amerikanischen Board-
Best-Practice (wie wir sie vor allem in Kanada und Neuseeland vorfinden)
als auch lokale Best-Practice Governance Aspekte (wie wir sie in erfolg-
reichen internationalen Pionierfirmen in vielen Lindern antreffen) zu be-
riicksichtigen.

Unternehmen sind dann nachhaltig erfolgreich, wenn es ihnen gelingt, bei
allen Geschéftsaktivititen immer gleichzeitig Mehrwert fiir die Aktionére,
die Kunden, die Mitarbeitenden und die Gesellschaft zu schaffen.

Dabei ist es sinnvoll, dass der Board die Erfolgsanteile unternehmensspezi-
fisch festlegt, z. B.:

> Wentges (2003:74).

* Tabalujan in Hasan (2002:488).

Auch fiir Entwicklungsldnder wird meist unreflektiert der Anglo-amerika-
nische Corporate-Governance-Ansatz empfohlen, vgl. z. B. Ahunwan (2003).
Vgl. hierzu Beispiele in Kap. 1.1.2.



Vorwort IX

50% fiir Aktiondrswertsteigerung (z. B. auf Grund von EVA)
20% fiir Personalwertsteigerung

20% fiir Kundenwertsteigerung

10% fiir Offentlichkeitswertsteigerung,

wobei jeweils die Anspriiche, die Zufriedenheit und die freiwillige Loyali-
tét aller dieser Gruppen periodisch auf Grund eines integrierten Feedback-
Instrumentariums® gemessen werden konnen.

Board-
Leistungsdimension

(Glokaler)
Sowohl Shareholder
als auch Stakeholder-Ansatz
(Coopetition-Modell)

(Globaler)
Shareholder-Ansatz
(Competition-Modell)

Anglo-amerikanischer Ansatz Integrierter Ansatz

(Lokaler)
Stakeholder-Ansatz

(Cooperation-Modell)

Rheinland Ansatz

Board-
Beziehungsdimension

Abb. V-2. Corporate Governance Ansitze’

Das International Center for Corporate Governance (www.icfcg.org) wur-
de gegriindet, um alle Forschungs-, Lehr- und Beratungsaktivititen gezielt
auf diesen integrierten Ansatz auszurichten.

Dabei dient dieses Buch als Grundlagen aller Center-Aktivititen.

7 Vgl. Stewart (1991).

¥ Vgl. Hilb (2003).

Der sog. Rheinland-Ansatz wird z. B. in Deutschland und den Niederlanden
hiufig praktiziert.
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0.1 Ausgangslage

Corporate Governance ist in den letzten Jahren auf Grund der weltweiten
Finanzkrise und zahlreicher aufsehenerregender Unternehmensskandale auf
Boardebene (d.h. sowohl auf Verwaltungs- bzw. Aufsichtsrats- als auch
auf Geschiftsleitungs- bzw. Vorstandsebene)', unterstiitzt durch eine ein-
seitige wissenschaftliche Ausrichtung, zu einem weltweit aktuellen Thema
in Praxis, Forschung und Lehre geworden.

e In der Praxis’ sind es vor allem folgende vier Ursachen, die zu einer
Vertrauenskrise in der Offentlichkeit gegeniiber der Wirtschaft im all-
gemeinen und Vorsitzenden und Mitgliedern von Supervisory und Ma-
naging Boards von Unternehmen im besonderen gefiihrt haben.

Auf
technologischer
Ebene:

Die Dot.com
Seifenblase

Auf
wirtschaftlicher
Ebene:

Auf sozialer
Ebene:

Hauptursachen
der Corporate
Governance Krise

Das Top Executive

Value Denken Die globale

Finanzkrise

Auf 6kologischer
Ebene:

Die High Risk
Strategien

Abb. 0-1. Hauptursachen der Corporate Governance Krise (nach Taylor)3

1. Auf technologischer Ebene bestand die Hauptursache der Corporate
Governance Krise in der Dot.com Seifenblase.
Ubertriebene weltweite Borsen-Spekulationen in Aktien von neuen In-
ternetfirmen fiithrten laut Alan Greenspan zu ,,irrational exuberance®.

Der Supervisory Board wird in verschiedenen Lindern unterschiedlich be-
zeichnet, z. B. in der Schweiz als ,,Verwaltungsrat®, in Deutschland als ,,Auf-
sichtsrat®.

> Vgl. Taylor (2003).

> Taylor (2003:1).
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Teil 0: Einfiihrung

Obwohl das Internet unbestritten einen technologischen Durchbruch
bedeutete, wurde davon ausgegangen, dass es sich um ein revolu-
tiondres neues Geschéftsmodell handelt, ,,... which it didn’t. It is a tool
that companies can use to build their business, if they can combine it

with distinctive products (and or services) but nothing more than that*.*

Auf wirtschaftlicher Ebene trugen die zahlreichen ,,Bad Corporate
Governance“-Skandale in den USA und Europa zur globalen Finanz-
krise bei.’

Gemil einer Gallup-Umfrage weist gegenwartig das Vertrauen der
Bevdlkerung in die Wirtschaft und ihre Repridsentanten den tiefsten
Stand seit 1981 auf.® Die Position von Board-Mitgliedern in den USA
kann wie folgt zusammengefasst werden:

,,Highly important corporate position,

— with ultimate legal responsibility for company

— high reliability and reputational risk,

— meagre pay, and

— too little time, support, or information to do the job ... and

... the job doesn’t even earn much respect nowadays.*’

Auf risikobewusster Ebene: Viele Firmenzusammenbriiche wie z. B.
der Fall Swissair® oder Strategiefehler wie z. B. bei Vivendi-Universal
oder AOL haben gezeigt, dass Verwaltungsrat bzw. Aufsichtsrat oft zu
riskante Strategien der CEOs genehmigten. Es fehlte, wie unsere Au-
dits in mehreren Verwaltungsriten von Unternehmen unterschiedlicher
Branchen gezeigt haben, hiufig ein professioneller Risk Management
Review auf Supervisory Board Ebene.’

Auf sozialer Ebene: In einem Doktorandenseminar baten wir die Dok-
toranden aus 18 Léndern Board Miss-Managementstudien aus ihren
Heimatldndern zu erstellen.

Auf die Frage am Schluss des Seminars, was allen diesen Fallstudien
gemeinsam ist, kam die eindeutige Antwort: Fehlende Integritét, sei es
auf Board-Ebene, CEO-Ebene, auf Ebene der Auditors oder des CFOs.
Zusatzlich fithrten viele fahrlédssig eingefiihrte, einseitige Aktienopti-

=TI e Y

Taylor (2003:3).

Compared with GDP (The Economist, September 7, 2002:14).

Business Week (September 23, 2002:14).

Ward (2003:224).

Vgl. Emst & Young Report (2003).

Ergebnisse unserer Verwaltungsrats-Audits: % aller Audits, die wir in Verwal-
tungsraten von Unternehmen durchgefiihrt haben, ergaben mangelnde Risk
Management Aktivititen auf Board Ebene.



