KOMMENTAR

Der Club der Autseher

CORPORATE GOVERNANCE: Damit die Mitglieder von Boards stérker
im Sinne der Anteilseigner handeln, sollten sie einen weltweit
agierenden Club grinden und auf einen Teil ihrer Vergltung verzichten.

Von Roger Martin

den 400 wichtigsten Managern
Kanadas eine ziemlich unpopulare
Rede gehalten. Das Treffen wurde vom
Institute of Corporate Directors (wiir-
de in Deutschland einer Vereinigung
von Aufsichtsriten entsprechen -
Anm. d. Red.) veranstaltet, um vier sei-
ner verdientesten Mitglieder zu ehren.
Ich nahm die Gelegenheit wahr, die
folgende These vorzutragen: Meiner
Meinung nach irren sowohl die Mit-
glieder von Boards als auch die Aktio-
nire und der Gesetzgeber, wenn sie
glauben — wie es allgemein behauptet
wird —, dass die Boards in ihrer jetzigen
Zusammensetzung geeignet selen, die
[nteressenkontlikte zwischen Mana-
gernund Anteilseignern auszugleichen.
Aktionire konnten nicht darauf
vertrauen, dass Manager in ihrem
Sinne handelten, warnten schon die
Wissenschaftler Michael Jensen und
William Meckling in threm bertihm-
ten Artikel , Theory of the Firm® aus
dem Jahr 1976. Und genauso wenig,
befiirchre ieh, kann man dies von den
Mitgliedern eines Boards erwarten.
Die unausgesprochene Annahme,
die hinter der allgemein vertretenen
Ansichtiiber die Boards steht, ist, dass
Manager aus zweifelhaften Beweg-
griinden agieren, wihrend die Board-
mitglieder dies aus ehrenwerten Ab-
sichten heraus tun. Das Letztere zu
iberprifen, indem man Fuhrungs-
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krafte fragt, aus welchem Grund sie
tberhaupt danach streben, Mitglied
im Board einer Aktiengesellschaft zu
werden, ist schwierig. Ich selbst kann
mir nur sechs Griinde fiir einen sol-
chen Entschluss vorstellen, und nur
einer davon ist wirklich gut fir die
Aktionire.

Zuniachst die funf schlechten Griin-
de, weshalb ein Manager Mitglied ei-
nes Boards werden mochte:

m weil seine Firma von dem Unter-
nehmen, in dessen Board er sitzt, Ver-
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gunstigungen erhilt (denken Sie da-
ran, dass die CEOs von grofien Fir-
men noch bis vor Kurzem in den
Boards ihrer Hauptgeschiftsbank sa-
Ben, damit die Kredite ihrer eigenen
Unternehmen bei der nichsten Krise
nicht beschnitten wiirden);

B um ctwas Uber eine andere interes-
sante Branche zu lernen (das ist ein
viel haufigeres Motiv, als Sie denken,
es nltzt den Aktioniren allerdings in
keiner Weise);

W wegen der lukrativen Verglitung;

W wegen des Prestiges und

mum die soziale Gemeinschaft des
Boards zu genieflen.

Das Eigeninteresse des Einzelnen
fuhrtin jedem Fall dazu, dass versucht
wird, Streit mit anderen Boardmit-
gliedern und dem Management zu
vermeiden; erst recht, wenn diese die
eigene Position gefihrden kénnten.
Im Endeffekt stehen die Boardmit-
glieder also in einem ebenso grofien
Interessenkonflikt wie die Manager,
deren Arbeit sie Uberwachen sollen.

Der cinzige gute Grund, Mitglied in
einem Board zu werden, 1st — zumin-
dest aus Sicht der Aktionare —, wenn
der Aufseher dem Allgemeinwohl
dienen will, indem er die Kapitalgeber
vor den schlimmsten Absichten der
Manager schiitzt. Nur wer sich als
Angestellter im Dienste der Offent-
lichkeit sieht und von dieser auch als
solcher wahrgenommen wird, ist frei
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von Eigeninteressen, die die Ursache
aller Probleme sind.

Wie konnte ein Modell fiir solch ein
im Dienste der Offentlichkeit stehen-
des Board aussehen? Ich denke, Board-
mitglieder, denen die Integritit ihres
Gremiums am Herzen liegt, sollten
einen Club grunden, in dem sich jeder
dazu verpflichtet, 15 Prozent seiner
jahrlichen Vergtlitung an eine eingetra-
gene Wohltatigkeitsorganisation zu
spenden. 15 Prozent sind ein bedeu-
tender Betrag, der das Amt eines
Boardmitglieds aber noch nicht zu ei-
ner ehrenamtlichen Tatigkeit macht.

Der Betrag beldsst die Gehalter auf
einem ,marktnahen® Niveau und
stellt  gleichzeitig sicher, dass die
Clubmitglieder 6ffentlich eine nied-
rigere Verglitung akzeptieren — als
Ausdruck threr Bereitschaft, dem
Allgemeinwohl zu dienen. Die Club-
mitgliedschaft hitte auf der anderen
Seite auch cinen Nutzen fiur das
Boardmitglied, da sie thn in einem
guten Licht zeigen wiirde. Ein solcher
Zusammenschluss wire auch ein
guter Einstieg in ein sich selbst ver-
stirkendes System zur Verbesserung
der Corporate Governance. Darin
bekimen die Clubmitglieder den
notigen sozialen Ruckhalt, um un-
populare Entscheidungen zu treffen,
die moglicherweise im Management
auf Widerstand stoflen wiirden, aber
im Interesse der Aktiondre wiren.

Kluge Investoren wiirden dann viel-
leicht wissen wollen, wie viele Mit-
glieder des Boards zu dem Club
gehoren, als Zeichen daftir, dass die
Alktionirsinteressen besser gewahrt
werden und die Gefahr von Interes-
senkonflikten geringer ist. Ein hoher
Anteil von Mitgliedern wire ein Hin-
weis darauf, dass das Management auf
Integritat Wert legt. Die Investoren
wiissten, dass Clubmitglieder egoisti-
sches oder korruptes Management-
verhalten nicht tolerieren. Und da es
fiir Anleger attraktiv wire, wenn viele

Clubmitglieder im Board vertreten
wiren, wiirde deren Anzahl vermut-
lich bald im Geschaftsbericht aufge-
fuhrt werden, genauso wie derzeit
schon die Anzahl von Frauen oder
Angehorigen von Minderheiten.

Ein Club der Boardmitglieder wiir-
de sich fur Anteilseigner, fiir Mana-
ger und fiir sie selbst letztlich positiv
auswirken.

Doch solange Boardmitglieder ihr
Amt vorwiegend aus Eigeninteresse
anstreben, werden sie auch weiterhin
dariiber klagen, wie schwer ihre Auf-
gabe ist und wie schlecht sie bezahlt
werden. Dabei hitten sie eine grofie
Macht, die Interessen der Anteils-
eigner zu schiitzen.
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