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Seit Ende der 90er Jahre hat das Themengebiet «Transparenz» durch Skandale in der
Unternehmungsfithrung (Enron, Pramalat, WorldCom, etc.) und durch eine Serie von
umfangreichen Finanzkrisen in Entwicklungslindern entscheidend an Bedeutung ge-
wonnen. Als Folge wird in den heutigen 6konomischen und politischen Debatten auch
immer wieder deren Wichtigkeit betont. Trotz der Brisanz und den zahlreich dazu er-
schienen Forschungsarbeiten, fehlte bis anhin eine umfassende Beschreibung der kausa-
len Beziehungen zwischen Transparenz und Wirtschaftswachstum. Dieser unter der
Federfiihrung von Lars Oxelheim erschienene Sammelband fiillt nun die entsprechende
Liicke in der 6konomischen Literatur.

Im ersten Artikel legen LARS OXELHEIM und JENS FORSSBOECK die grundlegende Hypo-
these des Buches dar, nach der Transparenz Risikopriamien reduziert und so Kapitalkos-
ten verringert. Dies fiihrt auf Grund ansteigender Investitionsfliisse zu einem erh6hten
Wirtschaftswachstum. Die daraufhin folgenden 13 Artikel, welche diese kausalen Zu-
sammenhinge stiitzen und weiterentwickeln, beschreiben den Effekt von Transparenz
in drei interagierenden Bereichen: der Politischen Okonomie, der Unternehmensfiih-
rung und der Marktregulierung.

Im Bereich der Politischen Okonomie wird der Kommunikationsmechanismus inner-
halb der Europiischen Zentral Bank sowie Lobbying-Aktivititen von vier schwedischen
multinationalen Unternehmungen auf ihre Transparenz hin untersucht. In einem weite-
ren Artikel wird mittels einer empirischen Studie die mangelnde Transparenz in der Bil-
dungspolitik innerhalb europiischer Linder aufgedeckt. Besonders hervorzuheben gilt
hier der von THOMAS BREWER und SARIANNA LUNDAN verfasste Artikel, welcher auf
ausfiihrliche Art und Weise den Einfluss der supranationalen, nationalen und lokalen
Umweltpolitik auf Firmenaktivititen untersucht. Dabei wird nicht iiberraschend festge-
stellt, dass mangelnde Transparenz und die dadurch verursachte Unsicherheit Unter-
nehmen in ihrer Fahigkeit einschrinkt, effizient auf Herausforderungen zu reagieren.

Dem Einfluss von Transparenz in der Unternehmensfithrung wird durch einen Reihe von
Artikeln Rechnung getragen, die unter anderem Insolvenzprozeduren in Europdischen
Banken und den Einfluss von Standards zur Offenlegung der Kapitalstrukturen analy-
sieren. Von besonderer Aktualitit ist der von MAGNUS BILD und WALTER SCHUSTER
verfasste Artikel, welcher den Effekt der «Internationalen Financial Reporting Stand-
ards (IFRSs)» auf die Transparenz der Unternehmung untersucht. Diese Regeln zur ex-
ternen Berichterstattung betreffen seit 2005 alle in der EU gelisteten Unternehmen und
werden von den Autoren, trotz der erhthten Komplexitit, als grundsitzlich positiv hin-
sichtlich der Harmonisierung der Finanzberichte gewertet.

Artikel mit Schwerpunkt «Marktregulierung» beschreiben unter anderem die von Land
zu Land verschiedenen Prozeduren der Vergiitung von Schuldnern und deren Auswir-
kung auf die Kapitalkosen; die Kontrollen des EU-weiten Finanzsektors und dessen
Potential fiir das européische Wirtschaftswachstum: und den Einfluss des US «Sarbanes-
Oxley Act (SOX)» auf die Transparenz europiischer Unternehmen, die an der US-
Borse kodiert sind. Anhand eines Lindervergleichs wird zudem aufgezeigt, wie unter-
schiedliche nationale Gesetzgebungen die Kapitalkosten von Unternehmen beeinflus-
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sen. Ein besonders interessanter Bereich wird von PHILIPPE GUGLER angesprochen, wel-
cher sich der Problematik der Transparenz im Konkurrenzrecht annimmt. Sein Artikel
liefert eine vertiefte Analyse des 2004 in Kraft getretenen europdischen Wettbewerbs-
rechts, gefolgt von einer Beurteilung der Transparenz bei Firmenfusionierungen, welche
unterschiedlichen nationalen Wettbewerbsrichtlinien geniigen miissen. Die Schluss-
folgerung lautet schliesslich, dass die Komplexitit und Unsicherheit auf Grund nationa-
ler Gesetzgebungen effizienzsteigernde Fusionen nicht beeintrichtigen sollte und dass
daher die nationalen Gesetzgebungen weiter harmonisiert und mangels einer internatio-
nalen Regelung die Kooperation zwischen den verschiedenen Gesetzgebern verstirkt
werden sollte.

Die 14 Artikel liefern vielseitige Analysen des Einflusses von Transparenz auf das Wirt-
schaftswachstum in Europa. Es bleib jedoch zu vermerken, dass eine Aufteilung der 14
Artikel in Themengebiete den Gesamtiiberblick erleichtert hitte. Jeweils versehen mit
einer kurzen Zusammenfassung wire dank einer solchen Strukturierung auch die Bezie-
hung zwischen den einzelnen Artikeln verstindlicher geworden. Ein erhohter Anteil an
formaler Modellierung und empirischer Tests hitte zudem die Aussagekraft der Bei-
trédge erhohen konnen.

Zu iiberzeugen vermag dieser Sammelband hingegen mit seiner breiten, interdisziplini-
ren Abhandlung von Transparenz, welche eine Vielzahl von Blickwinkeln unterschiedli-
cher Forschungsgebiete und Methoden aufzeigt. Dieser Band ist daher ein «Muss» fiir
alle Akademiker die sich in irgendeiner Form fiir den Einfluss von Transparenz auf das
Wirtschaftswachstum interessieren. Zudem macht die fliissige und zugéngliche Art der
Argumentation dieses Buch auch fiir Personen empfehlenswert, welche nicht direkt mit
oOkonomischen Fragen vertraut sind.

David Folly
Universitit Freiburg
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