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Corporate Governance und Compliance

Bunte Streiflichter 2018

Es handelt sich um den erweiterten Text eines Vortrags, den der Verfasser am 24.
September 2018 in einem geschlossenen Kreis in Dusseldorf gehalten hat. Die Vor-
tragsform ist erhalten geblieben.

Der Text stellt gleichzeitig eine "Fortsetzung" der Diskussionsbeitrage Nummer 33 (Die
Lust am Fliegen. Eine Parabel auf viel Corporate Governance und wenig Unterneh-
mensfuhrung) aus November 2002 und Nummer 45 (Sommernachtsfantasien. Cor-
porate Governance im Land der Traume) aus Oktober 2004 dar.



Man kann Ernstes ernst und Heiteres heiter sagen. Es gibt noch eine dritte
Moglichkeit, Ernstes heiter zu sagen und dem Ernst damit eine gewisse
Leichtigkeit zu geben. Das ist schwieriger als gedacht — ich will es versuchen:!

"Der Narr gehort in die Bitt", nannte das Hans Hengeler, mein grof3er Lehrer

(und der wohl bedeutendste Wirtschaftsanwalt im Deutschland der 60-iger und
70-iger Jahre des letzten Jahrhunderts).

Hier nun meine bunten Streiflichter 2018.

1 Bei Horaz (Satiren 1, 1, 24f.) hei3t es: "... ridentem dicere verum / quid vetat?" ... lachend
die Wahrheit zu sagen, was verbietet es?"



Aktionére / Hauptversammlung

Herr (oder Frau) des aktienrechtlichen Geschehens ist an sich die jahrliche —
ordentliche — Hauptversammlung, das Treffen der Aktionare mit dem Rechen-
schaftsbericht der "Verwaltung".

Im Vorhof gibt es die Geschaftsberichte flr das vorausgegangene Jahr.
Lange Texte, schone Bilder, Marketing und "green wash".

Haufig (zu) wenig Worte um das Wesentliche. Ausgenommen sind die seiten-
langen Vergutungsberichte. Sie glanzen durch ihren Einfallsreichtum und ihre
mangelnde Durchschaubarkeit — mit Hilfe der Vergutungsberater!

Auch das Frage- und Antwort"spiel" in der Hauptversammlung ist in aller Regel
nicht sonderlich ergiebig. Die Buffets fur die Aktionare schaffen einen gewissen
Ausgleich.

Aktivistische Aktionare

Alle Aktionare sind gleich, aber manche sind gleicher als die anderen. Vor allem
gilt dies fir die sogenannten "aktivistischen" Aktionare, die an der Hauptver-
sammlung vorbei auf unterschiedlichen Wegen Einfluss nehmen oder Einfluss
zu nehmen versuchen. Es sind allerdings keine Aktionare, die diesen Namen
verdienen; denn sie sind nicht an der jeweiligen Gesellschaft und ihrer Zukunft
interessiert, sondern an ihrer Zerschlagung und darauf aus, méglichst kurzfristig
aus Geld viel Geld zu machen und dann von dannen zu ziehen. Ulrich Lehner,
der bisherige Aufsichtsratsvorsitzende der ThyssenKrupp AG, hat kurz vor
seiner Amtsniederlegung von "Psychoterror" gesprochen.?

2 Thyssen-Krupp-Chefaufseher Lehner wirft Investoren "Psychoterror" vor unter
https://lwww.handelsblatt.com/unternehmen/industrie/nach-hiesinger-ruecktritt-thyssen-
krupp-chefaufseher-lehner-wirft-investoren-psychoterror-vor/22789910.html
Siehe auch Notheis, Dirk, Gefahrliche Investoren im Anflug. In: Frankfurter Allgemeine
Zeitung Nr. 176 vom 1. August 2018, S. 19.



Vorstand

Der Vorstand leitet die Geschéafte und ist ein Kollegialorgan, aber haufig lauft es
in Richtung "Flhrerprinzip".

Vom Vorstand zum Board, vom VV zum CEO, dem Fix-Stern am Unterneh-
menshimmel.

Doch der CEO heif3t nur so, ohne es hierzulande zu sein (Kollegialprinzip).
Gleichwohl macht sich CEO gut, verheil3t Starke und ist deshalb so beliebt.

Wenn alles schief geht, gibt es immer noch die Méglichkeit, die Verantwortung
auf die nachste Ebene abzuschieben und sich ahnungslos zu zeigen. VW ist
dafur ein "klassisches" Beispiel. Der Abgasbetrug ist das Werk einiger Inge-
nieure und Motorentwickler unterhalb der Vorstandsebene, die von den
Manipulationen nichts wusste!

Es ist wie mit den drei chinesischen Affen:

Nichts horen
Nichts sehen
Nichts sagen,

schon gar nicht ohne Anwalte (law firms), die haufig die Probleme erst schaffen,
die sie dann aus dem Weg rdumen sollen, fir teures Geld natdrlich.

*

Vergitung hat von Hause aus mit "gut" zu tun. Gutes Geld fur gute Leistung /
Ware? Heil3t es, zu Recht oder Unrecht? Es ist immer zu wenig, und die
vermeintliche 10 Mio. €-Grenze ist willkirlich und ungerecht (wie ein Vergleich
mit den Gehaltstabellen der Spitzenful3baller / Trainer zeigt)! Was aul3erdem
fehlt, sind Willkommenspramien und Wechselgelder, nach / neben der Abfin-
dung.



Hinweis: Es gibt noch Spielraum nach oben: als Markenbotschafter fur Adidas,
PUMA oder Nike durch entsprechende Ausstattervertrdge (Fuf3ballschuhe),
ohne Corporate Governance-Gehaltsgrenzen.

*

Gegen Management-Fehler und ihre Folgen helfen Directors' und Officers'-Ver-
sicherungen, die den Schaden "ausbigeln” sollen, zu Gunsten der Vorstande
und Aufsichtsrate, wahrend die Gesellschaften — wie selbstverstandlich — die
Versicherungspramien zahlen (ganz oder teilweise).?

Aufsichtsrat und "Spurwechsel”
Der Aufsichtsrat Gberwacht den Vorstand, besonders gern in guten Zeiten.

Vorstandsvorsitz ist schon, Aufsichtsratsvorsitz ist schon, beides in einer
Person ware noch schoner: der "Chairman of the Board", der gleichzeitig CEO
ist, findet allseits bewundernde Anhanger. Noch ist es hierzulande nicht so weit,
aber die allmachtigen Kommunikationsabteilungen erwecken haufig den
Eindruck, als ob es schon so wére. Was nicht ist, kann noch werden!

Hilfreich ist der "Spurwechsel” Vorstand — Aufsichtsrat.

Wenn nicht gleichzeitig Vorstandsvorsitzender und Aufsichtsratsvorsitzender,
dann wenigstens nacheinander, eins nach dem anderen, ohne grof3e Schleif-
spuren.

Es gilt, die "cooling-off period" von zwei Jahren (Uberbriickung) so heiR wie
maoglich zu gestalten, durch eine entsprechende, vorzeitige Bekanntmachung
der Nachfolge und einen freundlichen Statthalter (Platzhalter).

In der Zwischenzeit empfiehlt sich ein Gastrecht ("Asyl") im Hause, um auch
optisch in der zweijahrigen Ubergangszeit fur Klarheit zu sorgen!

*

8 Vgl. zu diesem Fragenkreis Hoffmann-Becking, Michael, Sinn und Unsinn der D&O-
Versicherung. In: ZHR 2017 Heft 5, 737- 745.



Aufpasser aus den USA

Wenn deutsche Vorstande fir Compliance (und Stabe) und Aufsichtsrate ihre
Hausaufgaben nicht oder nicht richtig gemacht haben, kommt "Hilfe" aus der
USA, sofern Betriigereien pp. die US-amerikanischen "Gefilde" erreicht haben
(wie bei der Manipulation von Abgaswerten): in Gestalt eines "Independent
Compliance Officer" findet dann eine Uber-Uberpriifung statt. Im Falle WV
handelt es sich um einen Stab von 60 Mitarbeitern!* Besetzung und Besatzung
(mit allen Folgen, die man sich vorstellen kann). America first; doch das war
schon vor Trump so.

"Amts"hilfe aus der Ferne. Die Gesellschaft und die Aktiondre haben das
"Nachsehen".
Diskrektion

An Stelle von Vertraulichkeit / Diskretion sind Geschwatzigkeit und Durchste-
chereien an der Tagesordnung.

"Wenn ich weniger wusste, kdnnte ich mehr sagen." Ein Bonmot von Hermann
Josef Abs klingt heute wie aus einer anderen Welt.

4 Frankfurter Allgemeine Zeitung Nr. 199 vom 28. August 2018, S. 24 ("Amerikanischer
Aufpasser kritisiert Volkswagen").



Wirtschaftsprufer / Abschlussprufer

Abschlussprifer sollen und wollen weit mehr als "Hakelmacher" sein, auch
wenn sie gelegentlich als solche "vorkommen".®

Interessenkonflikte zwischen Prufung und Beratung gibt es ohnehin nicht, so
einfach sind die Dinge.

Vollstandigkeitserklarungen und Bilanzeid erleichtern das WP-Geschaft.
"Beschwdren kdnnte ich's, wetten mdchte ich nicht", sagen Spotter.
Zukunftsprognosen sind wichtig und schwierig zugleich, nach dem Motto:

"Wenn der Hahn kraht auf dem Mist, &ndert sich das Wetter oder es bleibt, wie
es ist."

Fraher war von "Persilscheinen" die Rede. Aber das gehort zur Vermeidung von
Missverstandnissen heute der Vergangenheit an.

> Die "Hakelmacher-Vorgaben" fur eine zielfUhrende Bilanzoptik lauten:

"Eine solide Bilanzpolitik achtet darauf, dass in der Bilanz die Summe der Aktiva der
Summe der Passiva entspricht (Grundsatz der Ausgewogenheit).

Bei Verlust des halben Grundkapitals diirfen die Uberbewertungen der Aktiva das
verbleibende Eigenkapital nicht Gibersteigen (Grundsatz der Vorsicht).

Hektische Ausschlage des Jahresergebnisses, die lediglich durch die tatsachliche
Entwicklung bedingt sind, sollten durch Anderungen der Bewertungsmetholden
ausgeglichen werden (Grundsatz der Stetigkeit).

Abweichungen, die das gewiinschte Ergebnis wesentlich beeintrachtigen, sollten
unterbleiben (Grundsatz der Wesentlichkeit)."

(zitiert nach einem Mitarbeiter-Brief aus KPMG Hamburg News von September 1996).



Wenn nichts mehr nitzt, besonders wenn allen Prognosen zum Trotz die
Liquiditat ausgeht, hilft ein Konkurs in Eigenverwaltung. Neuer Wein aus / in
alten Schlauchen. Die Erwartungen sind hoch, die Enttduschungen grof3.

"Aufwarts geht's, sagte der Frosch, als ihn der Storch aus dem Tumpel fischte."

(Wirtschafts-)Anwalte

Lange Texte sind wichtig. "Wértliche" Endlosschleifen (und nicht selten
Worthtlsen).

Das (Vertrags-)Recht ist geschwéatzig geworden.
Treu und Glauben sind ohnehin abhanden gekommen, Vertrauen auch.

Wenn alle — langen — Stricke reil3en, trostet eine Spruchweisheit von Charles de
Gaulle:

"Vertrage welken wie die Rosen und die Madchen".

Wettbewerb / Kartelle

Kartelle sind auch nicht mehr das, was sie einmal waren. Ein Mann, ein Wort —
"Mannerblinde" gelten nichts mehr.

("Eine Frau, ein Worterbuch" darf man in Genderzeiten nicht mehr sagen. Es
ware auch ungerecht.)



Whistle-Blowers haben Konjunktur. Wer zuerst kommt, malt zuerst. Eile ist
geboten.

"Man kann nicht beides, versprechen und halten", heif3t es rheinisch.

Wirtschaftsweise(n) / Wirtschafts6konomie

Mathematik statt Wirtschaftswissenschaften, Formeln statt Marktgeschehen.
Die Krise 2001 / 08 ff. zeigt das Ergebnis.

"Grau, teurer Freund, ist alle Theorie und griin des Lebens goldner Baum®,
heif’t es bei Goethe.®

Der Mensch lasst sich nur bis zu einem gewissen Mal3 in Zahlen giel3en und
"ausrechnen"”.

Die Sprache der Menschen ist von je her einfacher, kurz und knapp:

"Der Markt lehrt kaufen"” einerseits O wir haben's nicht vom "Ausgeben”,
sondern "vom Behalten" andererseits.?

AulRendarstellung ("Outfit")

Kleider machen Leute! Mehr denn je, vom Scheitel bis zur Sohle, im wahrsten
Sinne des Wortes, von der Frisur bis zu den "Tretern".

Beim "Outfit" sind besonders die Schuhe wichtig, bunt, in allen Farben — friher
hatte man von Turnschuhen gesprochen.

Es fehlen (nur) noch kurze Hosen und Ringelséckchen
Die Hemden sind sportlich, mit offenen Knopfen und natirlich ohne Schlipse.

Casual everyday statt casual Friday

6 Faust 1, Studierzimmer, Mephistopheles
7 Rechts-Sprichworter, VEB Bibliographisches Institut Leipzig, 1987. Seite 51.
8  Wird dem Haus / Unternehmen Werhahn in Neuss zugeschrieben.
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Zumindest bei offiziellen Essen, Dinner genannt, scheint es bei Loffel, Messer
und Gabel zu bleiben, vorlaufig noch.

Joschka Fischer wird seine Freude daran haben.

Die 68-iger sind — 60 Jahre spater — in den Vorstandsetagen angekommen,
nicht die Alt-68-iger, die schon lange, sondern die Elite der Business-Leader,
die CEOs als neue 68-iger.

Mannesmut vor Konigsthronen und Ministern in Berlin, VV aus Stuttgart in
Turnschuhen (Sneakers genannt).

Das hat was!

Als Kronung des Gesichts sind Bérte jeder Art und Gite angesagt, 3-Tage oder
mehr-Tage Bart bis hin zum Vollbart, Spitzbart oder Zwirbelbart, gepflegt oder
nicht gepflegt.

Alles ist moglich. Wettbewerb auch hier.
Nur Kahlképfe (Glatzen) fehlen noch; doch das muss nicht so bleiben.

Hier konnten die Ful3ball-Helden Vorbild sein (mit ihren persénlichen Coiffeu-
ren, von denen am Rande der WM zu lesen war).

Ggf. wirden sich auch Tatoos anbieten, vor allem wenn kurze Hemden Mode
werden sollten; dann koénnten die "Helden" sie der erstaunten Welt auch
vorzeigen.

Die Jugend ist inzwischen zu den Tanzstunden-Grundkursen zuriickgekehrt,
beispielsweise zu langen Kleidern bei Abi-Béllen ("Prinzessinnen-Look").
Immerhin! Nichts ist unmoglich!®

9 Vgl. Frankfurter Rundschau Nr. 138 vom 18. Juni 2018 (Prinzessinnen-Look. Beim Abiball
sind lange Roben angesagt").
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Gender-Folgen / Me too-Fragen

Uberall lauern Gefahren, bei gemischten Vorstanden oder Aufsichtsraten
besonders.

Was gilt fir die Damen und ihre Business-Kleidung?

Wie offen dirfen die Blusen sein? Wie halsfern die Pullover?. Es kommt auf
jeden Knopf an, nicht mehr, sondern weniger?

Auch das richtige Parfim ist nicht ohne Bedeutung!

Das Geschaftsleben ist schwierig geworden. Vorsicht ist die Mutter der "Porzel-
lankiste".

(Wirtschafts-)Berater

Berater sind gesucht, mehr denn je: fir und gegen alles (und das zur gleichen
Zeit), vom Kopf bis Ful3, heute hier, morgen dort, von der Wiege bis zur Bahre.

Heilbringer und Wunderdoktoren. "Powerpoint-Presentations” sollen es "richten”
[in Englisch natiirlich, das hebt die Bedeutung.]

Haufig viel Geld und Larm um nichts.

Berater sind nicht nur in der Wirtschaft, sondern auch in der Politik gefragt,’© je
langer, je mehr, wie die Summe der Honorare von Bund und Landern zeigt.
Wenn Berater oder Beratungsgesellschaften nicht fir die entsprechende
Ruckendeckung "gut sind”, geht es um Kommissionen aus mehr oder weniger
Sachverstandigen, die nahe an der Politik und den unterschiedlichen Parteien
sind. Die Kommissionen sollen in der Regel "herausfinden”, was jeder ohnehin
weil3, aber politisch nicht oder noch nicht opportun ist.

10 Frankfurter Allgemeine Zeitung Nr. 248 vom 25. Oktober 2018, S. 4 ("Von der Leyen will
Auftragsvergabe an Berater neu ordnen").
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Banken
Banken sind schon lange nicht mehr das, was sie einst waren.

Finanziers und Bankiers mit ihrem Glanz und ihrer Macht sind zu Bankern und
Bank-Managern "verkommen", das Geld zum Spielgeld, die Kredite zu Finanz-
produkten, Verbriefungen und Verbriefungen von Verbriefungen, Produkte jeder
Art und "Gute". Banken wollen Industrie spielen, Irreal-Industrie statt Real-
Industrie.

"Geld macht stuchtig!"
(Bankier Carl Furstenberg)

Das gilt besonders fiir Investment Banker(en), allen voran die Bank mit dem
deutschen Namen, strafbare Handlungen und entsprechende Milliarden-Strafen
eingeschlossen (wodurch das Eigenkapital auf der Strecke geblieben ist,
jedenfalls ohne Kapitalerh6hungen).

Die Strafe folgt nicht immer auf dem Ful3e, geht aber manchmal noch weit Uber
"Geld" hinaus wie jetzt: Die Deutsche Bank muss den europaischen Leitindex
Euro STOXX 50 verlassen und hat gerade jetzt von der Finanzaufsicht Bafin
auch noch einen "Sonderaufpasser" erhalten.!!

*

Das ureigene (Bank-)Geschéft leidet gleichzeitig Not. So hat die staatliche
Forderbank Kreditanstalt fur Wiederaufbau (KfW) im September 2009 ver-
sehentlich! 320 Mio. Euro an die gerade Pleite gegangene Investment Bank
Lehman Brothers tberwiesen.

Die Deutsche Bank hat die KW im Jahre 2018 noch einmal deutlich Ubertroffen
und 28 Mrd. Euro aus Versehen auf ein falsches Konto Uberwiesen,? was
glucklicherweise rechtzeitig aufgeflogen ist. Das ist mehr Geld als die ganze
Bank noch an der Bérse Wert ist (mit ca. 20 Mrd.)

11 vgl. Frankfurter Allgemeine Zeitung Nr. 223 vom 25. September 2018, S 15 + S. 22.
12 Frankfurter Allgemeine Zeitung Nr. 93 vom 21. April 2018, S 28 ("Deutsche Bank leistet
sich 28-Milliarden-Euro-Panne").
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Verdienen statt dienen, "Geld soll dienen”, heifdt es nur in Marchen! Aus Geld
Geld machen.

Deutscher Corporate Governance Kodex

Corporate Governance und Compliance sind wichtig. Ganze Stabstellen /
Abteilungen "leben" davon.

Comply or Explain (kann auch auf Deutsch erfolgen!).

Die Vorstande haben mehr oder weniger gelernt, damit umgehen zu missen.3
Zur Beruhigung tragt bei, dass die DAX-Gesellschaften inzwischen den Kodex
unter ihre Fittiche genommen haben: das Kodex-Biro hat bei dem Deutschen
Aktien-Institut in Frankfurt Unterschlupf gefunden. Das schutzt vor unliebsamen
Uberraschungen!

Zur Corporate Governance-Mode gehort die — natirlich angelsachsische —
Schreibweise der Namen wie: Joe statt Joseph und Kaeser statt K&ser
(Siemens)

Joe — statt Joseph — Ackermann hatte es schon allen gezeigt / vorgemacht.

Die Fantasie reicht nicht aus, sich vorzustellen, dass Hermann Josef Abs sich
"Joe" genannt héatte oder hatte nennen lassen.

*

13 Vqgl. allerdings Frankfurter Allgemeine Zeitung Nr. 253 vom 31. Oktober 2018, S. 20
("Aufsichtsrate fur Kodex-Reform™).
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Ein schénes Beispiel fur die Wertschatzung der deutschen Sprache ist auch eine
Meldung aus dem Magazin der Stiftung Preul3ischer Kulturbesitz. Die Rede ist
von dem "Global Head of Art, Culture & Sports der Deutschen Bank AG".14

Kultur ist mehr als Sprache — aber Sprache gehort dazu, sollte man meinen,
zumal im Rahmen der Stiftung Preul3ischer Kulturbesitz.

Offentlichkeitsarbeit / Kommunikationsabteilungen

Die Offentlichkeitsarbeit ist wichtiger als alles andere.

Aus der Mucke einen Elefant machen oder umgekehrt.

Sein und Schein sind nicht immer zur Deckung zu bringen. Zur "Not" geht der
Schein vor. Daflr sorgen schon die "Maskenbildner" aus der "Hauptabteilung”
Public Relations.

Schonheitschirurgen, Meistercoiffeure sind am Werk.

Mit Speck fangt man Mause.

Wirtschaftsethik / Sekundéartugenden

Ethik ist Gberall; je haufiger, desto besser, kbnnte man meinen.
Es geht darum, die Ethik wirtschaftstauglich zu machen.
Anreizethik, der Erfolg als Messlatte.

Othik statt Ethik.

14 vgl. Stiftung PreuRischer Kulturbesitz, Das Magazin 1 /2018, S. 49.
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(Auch) an Ethik-Kodizes der grof3en Publikumsgesellschaften besteht kein
Mangel. Die Deutsche Bank hat zwei davon, darunter den "Code of Ethics for
Senior Financial Officers — Deutsche Bank Group" (nur in Englisch). Was soll
man dazu sagen?

Papier ist geduldig!

Wichtig(er) waren manche der sog. "Sekundartugenden”.

- Ehrlich wahrt am langsten?

- Ligen haben kurze Beine?

- Unrecht gut gedeiet nicht?

- Die Strafe folgt auf dem Ful3e?

"Wer die Wahrheit sagt, braucht ein schnelles Pferd", heil3t es stattdessen.

Aus Schaden wird man klug — auch heute noch? Auf dem Wege zur Industrie
4.0 scheint vieles unter die Rader zu kommen!

*

Gesunder Menschen verstand und Anstand sind im Meer der Business Schools
vielfach untergegangen.
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Stiftungsunternehmen / Unternehmensbeteiligung von Stiftungen

Ob gemeinnitzig oder nicht, ob Familienhintergrund oder nicht, sie tun nicht
immer das, was sie einmal waren oder sein sollten, mit oder ohne "mittelbarer
Taterschaft" des Stifters und / oder seiner "Getreuen".

Die Fehler und Schwachen des eigenen Nachwuchses sind offenkundig, doch
die Defizite von Dritten und / oder ihrer "Nachfolger" und die damit verbundenen
Risiken sind oft nicht geringer.

Das Beispiel Krupp bzw. ThyssenKrupp macht es deutlich. Es gibt mehr davon.

Sekretariate

Hier gibt es keine Quoten (mehr). Die Frauen haben Gbernommen, Sekretére,
friher Ublich an der Ruhr, sind ausgestorben.

Aber auch Sekretarinnen gibt es nicht mehr. Sie heil3en (Chef-)Assistentin und
haben mit dem Titel ("Chefsekretarin”) auch ihren Rang und ihre Bedeutung
verloren

Zeitgleich mit ihnen sind die Vertrauenssekretére / -prokuristen der Compliance
zum Opfer gefallen!

*k%k

Vielen Dank fir's Zuhoren und lhre Geduld. "Erhalten Sie mir Ihr Misswohl-
wollen" - ein Wort von Hans Hengeler, den ich schon eingangs erwéhnt habe.
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