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UNTERNEHMENSFUHRUNG

Christian Kammlott, Dirk Schiereck

Kontrolldefizite bei den Kapitalbeteili-
gungsgesellschaften der Sparkassen

In den letzten Jahren haben &ffentlich-rechtliche Kreditinstitute zunehmend
Kapitalbeteiligungsgesellschaften gegrindet. Wie sind diese unter Corporate-Governance-
Gesichtspunkten zu beurteilen? Gibt es Kontrolldefizite bei den Beteiligungsgesell-
schaften? Kénnen dort anreizkompatible Uberwachungsinstrumente
zum Einsatz kommen?

In den letzten Jahren hat es immer wieder auch
ordnungspolitisch motiviert Diskussionen Uber die
Qualitadt der Corporate Governance von 6ffentlich-
rechtlichen Kreditinstituten, insbesondere Sparkas-
sen, gegeben. Interessanterweise ist diese Debatte
kaum tiefer in die Verbundstruktur eingedrungen und
hat praktisch die Corporate Governance der Toch-
tergesellschaften, die zum Teil weitaus riskantere
Geschéftsfelder bedienen als ihre Sparkassenmdtter,
gar nicht erreicht. Das gilt auch fir das Kapitalbetei-
ligungsgeschéift, das zwar schon lange von einzelnen
Sparkassenbeteiligungsgesellschaften betrieben wird,
zuletzt aber einen besonderen Auftrieb erhalten hat.

So betreiben bereits seit Ende der 60er Jahre 6f-
fentlich-rechtliche Kreditinstitute das Geschéaft mit
Kapitalbeteiligungen. Eine hohe Griindungsintensitat
war jedoch erst in den letzten Jahren zu beobachten’.
Ende 2002 existierten insgesamt 90 Beteiligungsge-
sellschaften der Sparkassen-Finanzgruppe, die eine
bedeutende Stellung innerhalb des deutschen Mark-
tes fur Risikokapital einnehmen?. Das Angebot der
Finanzdienstleistung ,Kapitalbeteiligung“ durch Spar-
kassen ist schon formal nicht unumstritten, denn als
offentliche Unternehmen sind sie verpflichtet, beson-
dere Unternehmensziele zu verfolgen, und unterliegen
einer Vielzahl von rechtlichen Beschrankungen. Die
aus diesem Geschéft resultierenden Risiken werden

Prof. Dr. Dirk Schiereck, 42, ist Inhaber des
Stiftungslehrstuhls Bank- und Finanzmanage-
ment an der European Business School in
Oestrich-Winkel. Dr. Christian Kammlott, 32, ist
Geschéftsfihrer in Erfurt.
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letztlich durch die Allgemeinheit getragen und bedir-
fen deshalb einer besonderen Kontrolle. Im Hinblick
auf die Wirksamkeit der Uberwachung regen sich seit
einiger Zeit Zweifel. Die nachfolgende Analyse fokus-
siert vor diesem Hintergrund die spezifischen Corpo-
rate-Governance-Strukturen im Beteiligungsgeschéft
der Sparkassen mit dem Ziel, potentielle Kontrolldefi-
zite aufzuzeigen.

Corporate-Governance-Ansatzpunkte im
Kontext 6ffentlicher Unternehmen

Sparkassen und ihre Tochterunternehmen sind
offentliche Unternehmen. Wie bei Privatunternehmen
fallen auch bei den unternehmerischen Aktivitaten des
Staates Eigentum und Kontrolle auseinander und las-
sen potentielle Kooperationsprobleme auf mehreren
Ebenen entstehen. Wahrend die origindren Eigner
die Wahlbirger sind, wurden mit der Exekutivfunktion
offentliche Angestellte betraut. Zwischen diese beiden
Beteiligten schiebt sich eine Vielzahl von intermedia-
ren Stufen Uber die Représentanten der Bevélkerung
im Parlament, die Regierungsmitglieder, Funktionstra-
ger der offentlichen Verwaltungen und haufig mehrere
Managementebenen, die zu einer starken Verdlinnung
der Verfiigungsrechte der origindren Eigentimer fih-
ren. In jeder Delegationsebene lassen sich separate
Kontrollbeziehungen feststellen, die unter Berlicksich-

" Uber die Halfte der Kapitalbeteiligungsgesellschaften der Sparkas-
sen wurde nach 1996 etabliert.

2 Mehr als jedes flinfte in Deutschland bestehende Beteiligungsen-
gagement wird durch diese Institute begleitet (Basis: BVK-Statistik);
insgesamt gibt es 1149 Beteiligungen in verschiedensten Branchen.
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tigung der Zielbildungs- und Entscheidungsprozesse
innerhalb der Unternehmen noch zu erweitern sind.

Theoretischer Hintergrund

Prinzipal-Agent-Anséatze, bei denen insbesondere
Informationsasymmetrien zwischen den Parteien im
Vordergrund stehen, bilden im Folgenden das norma-
tive Fundament der Diskussion. Im Rahmen der hier
diskutierten Kooperationsmodelle zwischen Burger
bzw. Gewdhrtrager und Sparkasse sowie Sparkasse
und Kapitalbeteiligungsgesellschaft beschaftigen ein
oder mehrere Individuen (Prinzipale) andere Individuen
(Agenten) in ihren Organisationen. Das jeweilige Ma-
nagement ist als Agent mit Entscheidungsbefugnissen
ausgestattet, und seine Handlungen sowie die ein-
tretenden Umweltzustdnde kénnen vom Prinzipal, so
die Annahme, nicht separat vollstédndig und kostenlos
beobachtet werden (Unsicherheit ex interim). Folglich
entsteht ein Kooperationsproblem: Im Regelfall hat
der besser mit Informationen (ber die Geschaftslage
des Unternehmens versorgte Agent Anreize, sich nur
begrenzt fUr die Ziele des Prinzipals, etwa den kom-
merziellen Erfolg des Unternehmens, einzusetzen, weil
er in sein individuelles Maximierungskalkul auch den
Konsum nicht-pekunidrer Vorteile einbezieht®.

Es ist deshalb erforderlich, geeignete institutionelle
Uberwachungsinstrumente oder Anreize zu installie-
ren, um den Agenten zu dem vom Prinzipal gewlinsch-
ten Verhalten zu bewegen. Im Regelfall kann dies mit
einer stindigen und wirkungsvollen Uberwachung der
Aktivitaten der Agenten erreicht werden. Je intensiver
diese erfolgt, desto seltener ergeben sich Méglichkei-
ten, Situationen opportunistisch auszunutzen. Konkret
bieten sich neben schriftlichen Berichtssystemen
auch Aufsichtsratspositionen, die Einfiihrung mehrerer
Geschéftsfihrungsebenen sowie eine Vereinbarung
anreizkompatibler Kontrakte an. Nachfolgend wer-

3Vgl. auch K. M. Schmidt: Anreizprobleme bei der Finanzierung
von Wagniskapital, Arbeitspapier, Universitdt Minchen, 1999, S. 11.
Beispiele solcher Nutzenkomponenten sind durch das Unternehmen
(und hiermit indirekt die Eigentlimer) bezahlte Dienstleistungen fir
private Zwecke, die Nutzung von Unternehmensressourcen zur Er-
langung von Anerkennung (beispielsweise Spenden), die Ausdehnung
des Geschafts Uber unrentable Projekte oder ein geringeres Bestre-
ben zur Konfliktlésung innerhalb der Organisation.

4 Zwischen den parallel existierenden Rechtsrahmen kommt es zu
Uberschneidungen, die zu einer ,Aufsichtskonkurrenz® flhren kon-
nen. T. Kessler: Aufsichtskonkurrenz im Sparkassenwesen, Diss.,
Universitat Tubingen, 1987, zeigt, dass sich diese negativ auf die
Sparkassen auswirken kann. Auch W. Jakob: Die Sparkassen und
der Einfluss des Bundesgesetzgebers, Stuttgart 1990, stellt dar, wie
insbesondere die Vorschriften zur Geschéftsleitereignung zu Missver-
standnissen fiihren kdnnen. Vgl. auch N. Impelmann: Abgrenzung
der Gesetzgebungskompetenzen zwischen Bund und L&ndern auf
dem Gebiet des Kredit- und Sparkassenwesens unter besonderer
Berticksichtigung der Eigenkapitalregelung, Diss., Universitat zu KdIn,
1990, S. 85 ff.
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den diese Instrumente der Corporate Governance fiir
Sparkassen und ihre Kapitalbeteiligungsgesellschaf-
ten analysiert.

Institutionelle Kontrollmechanismen
offentlich-rechtlicher Sparkassen

Neben der Aufsicht durch die Bundesanstalt fir Fi-
nanzdienstleistungsaufsicht (BAFin) entsprechend den
Regelungen des Kreditwesengesetzes, der sdmtliche
Kreditinstitute in Deutschland unterliegen, existiert bei
Sparkassen mit der Sparkassenaufsicht eine spezielle
Fachaufsicht*. Sie ist Konsequenz des Grundsatzes,
dass jede Staatstatigkeit einer besonderen Rechts-
aufsicht unterliegen muss® und erstreckt sich auf die
Uberpriifung, ob Verwaltung und Geschéftsfiihrung
der Sparkassen den Sparkassengesetzen und -sat-
zungen sowie dem o&ffentlichen Auftrag entsprechen®.
Daneben werden den Aufsichtsbehdrden gemaB den
jeweiligen Sparkassengesetzen auch Beanstandungs-
und Anordnungsrechte eingerdumt. Der tragende
Aspekt der Sparkassenaufsicht ist die Sicherung der
wirtschaftlichen Leistungsfahigkeit der Kommune und
der Fortbestand der Sparkassen ohne finanzielle Be-
lastung der Gewahrtragerhaushalte’.

Ein fundamentales Kontrollinstrument der Spar-
kassen- wie auch der Bankenaufsicht ist der gepriifte
Jahresabschluss. Aber obwohl bei den PrifungsmaB-
nahmen auch die allgemeine Geschéftsentwicklung
und die Betriebsiiberwachung der Sparkasse beurteilt
und Anregungen fiir die Fortentwicklung des Instituts
gegeben werden sollen?, erstreckt sich die Prifung des
Abschlusses hauptsachlich auf die Feststellung der
Einhaltung gesetzlicher Vorschriften und ergdnzender
vertraglicher oder satzungsmaéBiger Bestimmungen.
Es handelt sich somit um eine schwerpunktmaBig ver-
gangenheitsorientierte Unternehmenskontrolle. Ent-
sprechend der sparkassenrechtlichen Bestimmungen
sind die Prifungsstellen der Sparkassen- und Giro-
verbénde Tréger des Rechts zur Jahresabschlusspri-

5 Insbesondere handelt es sich um eine Folge des 6ffentlich-rechtli-
chen Anstaltscharakters der Sparkassen und der daraus resultieren-
den Anstaltsaufsicht nach Verwaltungsrecht. Vgl. H. Schlierbach:
Das Sparkassenrecht in der Bundesrepublik Deutschland, 3. Auflage,
Stuttgart 1994, S. 291.

8Vgl. E. Kurth: Sparkassenrecht und Sparkassenaufsicht im Zeit-
alter der Globalisierung, in: P. Eichhorn, U. Kirchhoff (Hrsg.):
Offentliche Banken, Baden-Baden 2001, S. 80. H. Schlierbach,
a.a.0., S. 294 ff., erlautert detailliert die Gegensténde der Rechtskon-
trolle. Bei Ausnahmegenehmigungen handelt die Sparkassenaufsicht
auch in eigenem Ermessen.

7 Neben Prufungen verschiedenster Geschéftsvorfalle, die auch
unvermutet stattfinden, gehdren hierzu Akteneinsichts- und Besichti-
gungsrechte.Vgl. H. Schlierbach,a.a.0.,S.266f.Vgl. T.KeBler,
a.a.0.,S.127f.

8Vgl.H. Schlierbach,a.a.0.,S.257.
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fung. Hiermit unterscheiden sich Sparkassen erheb-
lich von anderen prufungspflichtigen Unternehmen,
in denen der Abschlussprifer durch die Gesellschafter
grundsatzlich jahrlich neu gewahlt wird®. Schlierbach
sieht bei den sparkassenspezifischen Regelungen die
Gefahr der Verletzung der notwendigen Prifungsun-
abhangigkeit™.

Trageraufsicht: Der Verwaltungsrat

Als direkte Nahtstelle zum Gewahrtrager ist der
Verwaltungsrat das zentrale Uberwachungsorgan der
Sparkassen. Er ist das oberste Organ der Sparkasse
und hat darliber zu wachen, dass die offentlichen
Aufgaben im Rahmen der einschlagigen Gesetze, Ver-
ordnungen, Satzungen sowie aufsichtsbehdrdlicher
Anordnungen und interner Geschaftsanweisungen
erflllt werden und ist eine reine Rechtskontrolle. Ein
direktes Einschreiten gegen die Entscheidungen des
Vorstands ist ausgeschlossen, wenn sich diese inner-
halb des gegebenen Rechtsrahmens und eines den
Vorstandsmitgliedern obliegenden Ermessensspiel-
raumes bewegen''.

Der Vorstand ist verpflichtet, im Rahmen der Ver-
waltungsratssitzungen Uber séamtliche wichtigen Vor-
gange zu berichten. Dazu stehen vornehmlich die Pri-
fungsergebnisse (Kreditprifung, Prifung des Jahres-
abschlusses durch den regionalen Priifungsverband)
zur Verfigung'. Daneben existieren Zustimmungs-
kompetenzen fir verschiedene Geschéftsvorfille, eine
Entscheidungs- oder gar Mitwirkungsbefugnis steht
den Mitgliedern des Verwaltungsrates jedoch in kei-
nem Fall zu. Zudem erl&sst der Verwaltungsrat Richtli-
nien und Geschaftsanweisungen fur die Geschéaftspo-
litik, diese dienen aber nur als OrientierungsmafBstabe

9Vgl. § 318 Abs. 1 HGB. Tatséachlich kommt es nicht in jedem Ge-
schaftsjahr zur Wahl eines anderen Wirtschaftspriifers. Aber bei
amtlich notierten Gesellschaften ist eine Rotation nach sieben Jahren
nach § 319 Abs. 3 Nr. 6 HGB vorgeschrieben. Siehe hierzu auch W.
Ballwieser: Die Unabhangigkeit des Wirtschaftspriifers — Eine
Analyse von Beratungsverbot und externer Rotation, in: M. Lutter
(Hrsg.): Der Wirtschaftsprifer als Element der Corporate Governance,
Dusseldorf 2001, S. 101.

©Vgl.H. Schlierbach,a.a.O., S. 257.

" Innerhalb des Ermessensspielraums ist es irrelevant, ob eine vor-
teilhaftere Entscheidung mdglich war. Die Ausdehnung des Ermes-
sensspielraums spezifiziert H. Schlierbach, a.a.0., S. 186, mit
,marktgerecht”.

2Vgl. E. Kurth, a.a.0., S. 81f.Vgl. M. V&lter: Die Verantwortlich-
keit von Verwaltungsratsmitgliedern von Sparkassen, Diss., Universi-
tat Tlbingen, 1993, S. 159 ff.

BVgl. M. Lutter: Pflichten und Haftung von Sparkassenorganen,
Kéln 1991, S. 79.

4 So erfolgt die Willensbildung in einem Kollegialakt, dem Beschluss.
Mit ihm wird die Sparkasse intern gebunden, und seine Ausfuihrung ist
eine Angelegenheit der laufenden Geschéftsfiihrung des Vorstandes.
Vgl.H. Schlierbach, a.a.0.,S.193.
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und werden als weitgehend unbestimmter Rechts-
begriff aufgefasst. Insgesamt gehen die Befugnisse
und Kompetenzen der Verwaltungsratsmitglieder von
Sparkassen aber Uber die des aktienrechtlichen Auf-
sichtsrates hinaus.

Der Verwaltungsrat ist ein Kollegialorgan mit aus-
schlieBlich ehrenamtlichen Mitgliedern'. In den meis-
ten Bundeslandern werden zwei Drittel der Verwal-
tungsréate der Sparkassen von Vertretern der Gewahr-
trager reprasentiert, die Ubrigen Positionen werden
durch Vertreter der Arbeitnehmer besetzt. Mitglieder
missen aufgrund kommunalrechtlicher Vorschriften
Uber verschiedene Wahlbarkeitsvoraussetzungen ver-
fugen, als deren wichtigste die wirtschaftliche Sach-
kunde verstanden wird. Dieses Erfordernis ist aber
schwer zu konkretisieren. Es gilt jedoch als Minimalan-
forderung, dass bei einem Verwaltungsratsmitglied ein
Grundverstédndnis Uber allgemeine 6konomische und
bankwirtschaftliche Zusammenhange sowie Kenntnis-
se des Sparkassenrechtes, der Sparkassengeschéfte,
der spezifischen Risiken sowie Rechnungslegung
vorhanden sein muss'. Rein formell dlrfen partei-
politische Gesichtspunkte bei der Besetzung keinen
Vorrang haben, um die Tatigkeit des Verwaltungsrates
von politischen Einflissen weitgehend frei zu halten’®.
Die Haftung der Verwaltungsratsmitglieder beschrankt
sich auf Folgen einer schuldhaften Pflichtverletzung®’.

Es ist fraglich, wie stark das Interesse der Mitglieder
von Verwaltungsréaten als Vertreter der kommunalen
Gebietskdrperschaften, die Eigentiimer der Sparkas-
sen sind, sowie der Beamten der aufsichtsfihrenden
Landesministerien an einer effizienten Leistungserstel-
lung ist. Langschied schétzt das potentielle Interesse
der Kommunalpolitiker am Leistungserstellungspro-

M. Lutter: Pflichten und Haftung von Sparkassenorganen, a.a.O.,
S. 112 f., diskutiert die Frage, ob nicht weitergehende bilanzrechtliche
und juristische Kenntnisse ebenfalls unter dem Begriff ,,Sachkunde*
zu subsumieren sind. Er kommt zu dem Schluss, dass letztlich der
MaBstab nicht niedriger als bei privaten Kreditinstituten angesetzt
werden darf.

%Vgl. D. Kéhne, H. J. Tebroke: Managementkontrolle in Kredit-
instituten. Eine vergleichende Analyse aus Sicht der Sparkassen, in:
Zeitschrift fur 6ffentliche und gemeinwirtschaftliche Unternehmen,
Vol. 18 (1995), S. 328. Auch R. Thimmel: Aufsichtsrate in Unter-
nehmen der 6ffentlichen Hand — professionell genug?, in: Der Betrieb,
Vol. 52 (1999), S. 1891, kritisiert das Proporzdenken bei der Beset-
zung von Aufsichtsratsmandaten in &ffentlichen Unternehmen und
beklagt, dass unter den Mitgliedern nicht selten Unklarheit tber die
ihnen obliegenden Aufgaben herrscht. R. Gerlach: Die Arbeit der
Verwaltungsrate in Sparkassen, in: Zeitschrift fir das Gesamte Kredit-
wesen, Vol. 53 (2000), S. 189, sieht dagegen unter Berlicksichtigung
der positiven Erfahrungen in der Vergangenheit keine Probleme.

7M. Vélter: Die Verantwortlichkeit von Verwaltungsratsmitgliedern
von Sparkassen, Diss., Universitat Tubingen, 1993, S. 75, sowie H.
Schlierbach, a.a.0., S. 180, analysieren die Verantwortlichkeit der
Verwaltungsratsmitglieder. Dabei gehen sie auf spezifische Landesge-
setzgebungen ein.
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zess ihrer Sparkassen als eher gering ein'®. Volter
bemerkt zudem, dass von dem Verwaltungsrat als
ehrenamtlichem Organ eine umfassende Uberpriifung
der Sparkasse nicht erwartet werden kann'. Daneben
wachsen die Anforderungen an Verwaltungsrate mit
der zunehmenden Komplexitat der betriebenen Bank-
geschéfte und der relevanten Markte. Ein Mangel an
individuellem Interesse an der Geschaftspolitik oder
auch dem fachlichen Verstandnis der Verwaltungsréate
fihrt zwangslaufig zum Entstehen eines Kontrollvaku-
ums.

Anreizmechanismen und Managementverhalten
bei Sparkassen

Das Verhalten des Managements kann grundsatz-
lich durch Anreizmechanismen beeinflusst werden,
die von den Kapital-, Arbeits- und Absatzméarkten
induziert werden. Allerdings existieren keine vom
Kapitalmarkt ausgehenden Kontrollmechanismen im
Sparkassensektor, da deren Anteile bisher nicht am
Markt gehandelt werden. Die von Manne formulierten
Funktionen des Marktes fir Unternehmenskontrol-
1e?® kénnen also bei diesen Instituten samtlich nicht
zur Anwendung kommen, und eine marktbestimmte
Ubertragung von Eigentumsrechten kann nicht statt-
finden?'. Vergleichbare Aktivititen der Gewahrtrager,
indem diese sich von der Sparkasse trennen und so
dem Fehlverhalten des Managements begegnen, sind
noch Neuland. Zudem verpflichten die Sparkassenge-
setze die Gewahrtréger, die Funktionsféhigkeit der In-
stitute sicherzustellen und etwaige Defizite auszuglei-
chen (,Anstaltslast®). Inwieweit die derzeit diskutierten
(Teil-) Privatisierungen? zu vergleichbaren Resultaten
fUhren, bleibt abzuwarten.

Andere marktseitige Kontrollmechanismen werden
von Kéhne und Tebroke vom Arbeitsmarkt fir Spar-
kassen-Manager abgeleitet?. Hierbei wird der Argu-
mentation gefolgt, dass es sowohl interne als auch

8Vgl. J. Langschied: Der Sparkassenverbund, Wiesbaden 1993.
®Vgl.M.Vélter, a.a.0., 1993.

20Vgl. H. Manne: Mergers and the Market for Corporate Control, in:
Journal of Political Economy, Vol. 73 (1965), S. 110-120.

21 Vgl. A. . Michler: Anreizunvertraglichkeiten im 6ffentlich-rechtli-
chen Bankensystem, in: D. von Delhaes-Guenther, K.-H. Hart-
wig, U. Vollmer (Hrsg.): Monetére Institutionendkonomik, Stuttgart
2001, S. 183.

22 \/g. hierzu zum Beispiel die Ausfilhrungen zu den geplanten Ande-
rungen im Sparkassenrecht einzelner Bundeslander von H. Georgi:
Neue Sparkassenorganisation, was darf jetzt gemacht und gedacht
werden?, in: Zeitschrift fur das gesamte Kreditwesen, Vol. 55 (2002),
S. 745 - 747; D. Posch: Gedanken zur (Neu-)Gestaltung des Spar-
kassenwesens in Hessen, in: Zeitschrift fir das gesamte Kreditwesen,
Vol. 55 (2002), S. 749 - 750; sowie P. Steinbrick: Gedanken zur
(Neu-)Gestaltung des Sparkassenwesens in Nordrhein-Westfalen, in:
Zeitschrift fir das gesamte Kreditwesen, Vol. 55 (2002), S. 750 - 751.
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externe Konkurrenzbeziehungen um die Besetzung
von Vorstandspositionen gibt, die zu positiven Ver-
haltensanreizen bei den Stelleninhabern fihren. Aller-
dings wird der Wettbewerb durch die geringe Anzahl
potentieller Kandidaten begrenzt, denn fir die beste-
henden Qualifikationsanforderungen (§ 33 KWG) steht
nur ein begrenztes Angebot qualifizierter Anwérter zur
Verfligung. Zudem existieren auch hier Informations-
asymmetrien hinsichtlich der Qualitat der potentiellen
Manager. Die Vertreter der Gewahrtrager kénnen die
Qualifikation und das Verhalten der Bewerber ex ante
nur unvollstdndig beobachten und beurteilen. Eine
deshalb sich anbietende Vereinbarung anreizkompa-
tibler Vertrédge erfolgt im Sparkassensektor jedoch
explizit bislang kaum. Die Vergltung der Sparkassen-
Vorsténde ist in der Regel nicht direkt abhangig von
der Rentabilitat des Institutes, sondern steht in einem
funktionalen Zusammenhang zur InstitutsgréBe, wo-
bei die Bilanzsumme, das Kreditvolumen oder die
Kundeneinlagen als Bemessungsgrundlage in Frage
kommen?*. Diese Bindung resultiert aus der Ableh-
nung der Gewinnmaximierung als Unternehmensziel,
die Manager handeln demnach erwartungsgemas nur
insofern gewinnorientiert, als sie die fir das Wachstum
erforderliche Erhéhung des Eigenkapitals sicherstellen
missen?.

Ein weiteres Kontrollpotential resultiert aus dem
Absatzmarkt fur Finanzdienstleistungen, auf dem sich
Sparkassen bewegen®. Hierbei kommt aufgrund des
Regionalprinzips weniger ein Vergleich mit anderen
Sparkassen, als vielmehr mit konkurrierenden Ban-
ken, insbesondere des Genossenschaftssektors, der
prinzipiell um die gleiche Klientel bemuht ist, in Frage.
Signifikante Abwanderungen von Kunden als Folge
unangemessener Produkt- oder Preispolitik der 6ffent-
lichen Kreditinstitute lieBen sich als Kontrollinstrument
identifizieren. Dem stehen aber noch die Argumente
einer Wettbewerbsverzerrung durch Refinanzierungs-
vorteile offentlicher Kreditinstituten entgegen?. Da-
neben ist auch zu berlcksichtigen, dass Sparkassen
im Rahmen ihrer &ffentlichen Aufgabenstellung ge-
rade solche Kunden versorgen sollen, die ansonsten

2Vgl.D.Kéhne,H.J. Tebroke, a.a.0., S. 312-333.
2Vgl.J.Langschied, a.a.0.

% Die spezifischen KWG-Normen veranlassen das Management &f-
fentlicher Banken aber indirekt, den Gewinn entgegen den Satzungen
doch zu einem wesentlichen Ziel der Geschéftspolitik zu machen, um
Rucklagen als formal haftendes Eigenkapital zu bilden und somit dem
Wachstumsstreben zu entsprechen.

26 Eine einfuhrende Diskussion in die Marktsteuerung als Resultat der
Wechselwirkungen zwischen Wettbewerb, Vertragsfreiheit und Preis-
mechanismen liefert L. Theuvsen: Ergebnis- und Marktsteuerung
offentlicher Unternehmen, Stuttgart 2001, S. 38 ff.
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Schwierigkeiten bei der Beschaffung der entsprechen-
den Finanzdienstleistungsprodukte haben, und eine
Abwanderung deshalb unwahrscheinlich ist.

Kontrolle von Sparkassen-Beteiligungen

In den ersten beiden Stufen der Unternehmens-
kontrolle zwischen Birger und Sparkassenmanage-
ment bestehen teilweise erhebliche Kontrolldefizite.
Es muss deshalb davon ausgegangen werden, dass
diese auf untergeordnete Ebenen ,durchgeleitet” wer-
den. Daneben besteht die Gefahr, dass sich Tochter-
gesellschaften aufgrund der mittelbaren kommunalen
Tragerschaft von ihren urspringlichen Zielvorgaben
entfernen?® und dadurch die Zielbindungen des sich
fortpflanzenden Mutterunternehmens durch eine nicht
konsequent zweckgebundene Beteiligungspolitik
faktisch ausgehdhlt werden®. Zudem wird befurchtet,
dass die Mdglichkeiten der Einflussnahme des Trégers
bei den mittelbaren Tochterunternehmen verwéssert
werden®, weil dieser seine Rechte gegeniber der
abhangigen Gesellschaft nur indirekt mit Hilfe von
Geschéftsfuhrungsorganen wahrnimmt. Wesentliche
Entscheidungen werden auf untergeordneten Ebenen
getroffen, wobei trotz eventuell schwerwiegender
Rickwirkungen auf den Gewahrtréger dessen Einfluss
weitgehend ausgeschlossen ist®'. Wie beim Kompe-
tenzgeflige staatlicher Beteiligungen, wo das primére
Objekt der Kontrolle des Bundesrechnungshofes die
Beteiligungsverwaltung und nicht das eigentliche Un-
ternehmen ist®?, stellen die Kapitalbeteiligungsgesell-
schaften der Sparkassen fur die Gewahrtrager ledig-
lich einen sekundaren Priifungsgegenstand dar, was
formal zu einer nur vermittelten Kontrolle fihrt und
die zu erwartenden Defizite noch verstérkt. Der sich in
diesem Prozess dem Management erdffnende Spiel-
raum fur die Realisierung eigener Ziele wird aufgrund

27 Stellvertretend fiur eine Vielzahl von Beitrdgen sei auf die Ausfih-
rungen hinsichtlich Anstaltslast und Gewahrtragerhaftung vor dem
Hintergrund des EU-Rechts bei A. Hasselmann: Die Ausschluss-
tatbesténde fir den Beihilfebegriff des Art. 87 EGV am Beispiel von
Anstaltslast und Gewahrtragerhaftung im 6ffentlich-rechtlichen Ban-
kensystem der Bundesrepublik Deutschland, Frankfurt/Main 2001,
verwiesen.

% \gl. D. Greiling: Aufgabenbezogene Eigentimertberwachung
in offentlichen Unternehmen, in: Zeitschrift fur &ffentliche und ge-
meinwirtschaftliche Unternehmen, Vol. 19 (1996), S. 53 ff. und deren
umfangreiche Referenzierung.

2 F.G.Schuppert: Zur Kontrollierbarkeit 6ffentlicher Unternehmen,
in: Zeitschrift fir 6ffentliche und gemeinwirtschaftliche Unternehmen,
Vol. 8 (1985), S. 316 ff., skizziert Beispiele, bei denen sich der in den
Gesellschaftsvertragen dokumentierte Unternehmenszweck unmittel-
barer Beteiligungen der Freien und Hansestadt Hamburg kaum noch
mit den &ffentlichen Aufgaben der Mutterunternehmen vereinbaren
Iasst. Vgl. auch J. Harms: Offentliche Unternehmen und ihre Kontrol-
le in Zeiten der Modernisierung des Staates, in: Zeitschrift fir 6ffentli-
che und gemeinwirtschaftliche Unternehmen, Vol. 21 (1998), S. 89.

%Vgl.F.G.Schuppert,a.a.0., S.315f.
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der vorhandenen Kontrolldefizite verschiedentlich
groBer als bei vergleichbaren privaten Unternehmen
eingeschatzt®,

Sparkassen haben fir ihre Kapitalbeteiligungsge-
sellschaften die politischen und fachlichen Zielvor-
gaben der Gewahrtrager (,Offentlicher Auftrag) in
Unternehmensziele zu transferieren und deren Ge-
sellschafterrechte wahrzunehmen. Hiermit verbunden
sind die Steuerung und Uberwachung der Beteili-
gungsgesellschaften im Sinne der Eigner. Idealerweise
erfolgt dies Uber die Installierung von unternehmens-
internen Kontrollorganen nach dem Vorbild der Pri-
vatwirtschaft. Hierfir stehen den Sparkassen eine
Vielzahl von fakultativ einzurichtenden Instrumentarien
aus dem Beteiligungscontrolling® zur Verfligung, die
sich nicht vollstdndig von denen anderer, privatwirt-
schaftlicher Unternehmen unterscheiden. Die im
Rahmen dieser Untersuchung relevanten Uberwa-
chungsmechanismen ergeben sich vielmehr aus spar-
kassenspezifischen Instrumenten und Besonderheiten
sowie aufgrund der gesetzlich vorgeschriebenen
Kontrollinstanzen, die nachfolgend analysiert werden.
AnschlieBend werden die Mdglichkeiten des Einsatzes
anreizkompatibler ~ Uberwachungsinstrumente  bei
diesen Unternehmen beleuchtet und deren potentielle
Wirksamkeit beurteilt.

Institutionelle Kontrollmechanismen

Die Kapitalbeteiligungsgesellschaften der Sparkas-
sen sind samtlich in privatwirtschaftlichen Rechtsfor-
men organisiert. Wahrend bei offentlich-rechtlich ge-
prégten Rechtsformen Leitungsentscheidungen zum
Teil direkt bei unternehmensexternen Tragergremien
angesiedelt sind, fehlt eine solche Aufgabenverlage-
rung bei privaten, rechtlich selbstédndigen Rechts-
formen in den Uberwiegenden Féllen®. Es stellt sich
somit die Frage, welche Uberwachungsinstanzen fiir

%1 Das Kapitalbeteiligungsgeschéft beinhaltet operationelle wie finan-
zielle Risiken, die gewdhnlich Gber die der ,normalen“ Bankgeschafte
hinausgehen. Es ist dabei fragwiirdig, inwiefern die Kontrollinstanzen,
insbesondere die Verwaltungsratsmitglieder der Sparkassen, diese
adaquat einschéatzen und beurteilen.

%2Vgl.N. Diederich, l. Haag, G. Cadel: Kontrolle 6ffentlicher Un-
ternehmen — Die Steuerung und Uberwachung wirtschaftlicher Betei-
ligungen des Staates durch Exekutive, Legislative, Rechnungshof und
Wirtschaftsprufer, Teilbericht I, Freie Universitat Berlin, 1994, S. 20.

% B, Rirup: Offentliche Unternehmen versus regulierte private
Unternehmen, in: H. Brede (Hrsg.): Privatisierung und die Zukunft
der offentlichen Wirtschaft, Baden-Baden 1988, S. 98 f., stellt dar,
wie bei &ffentlichen Unternehmen héhere Ineffizienzen und daraus
resultierend hohere Kontrollkosten als bei vergleichbaren privaten
Unternehmen entstehen kénnen.

3 G. Schulte: Offentliches Beteiligungscontrolling, Baden-Baden
1994, liefert ein umfassendes Werk zum o6ffentlichen Beteiligungs-
controlling.
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solche Unternehmen zwingend vorgeschrieben und
deshalb hier relevant sind. Es ist aber zu beriicksich-
tigen, dass vom Gesetzgeber insbesondere bei der
Aktiengesellschaft von dem idealtypischen Vorstel-
lungsbild einer Boérsen- und Publikumsgesellschaft
ausgegangen wird. Tatsachlich ist der Gesellschafter-
kreis bei den hier betrachteten Unternehmen aber im
Regelfall Giberschaubar klein und in sehr viel groBerem
MaBe in das Unternehmensgeschehen eingebunden
als im gesetzlichen Ideal.

Uberwachung durch Pflichtpriifungen

Zweck der Jahresabschlusspriifung ist es, die Rich-
tigkeit des Jahresabschlusses im Sinne von Gesetz-,
Satzungs- und OrdnungsmaBigkeit dar- sowie die An-
gemessenheit des Risikomanagement- und Uberwa-
chungssystems sicherzustellen. Die Kontrollwirkung
wird zudem erhéht, weil durch die Pflicht zur Prifung
des Jahresabschlusses durch Wirtschaftsprifer bzw.
die Priifungsstellen der regionalen Sparkassen- und
Giroverbande® eine dritte, unabhangige Partei in den
Uberwachungsprozess involviert wird.

Fir Kapitalgesellschaften und Personenhandels-
gesellschaften ergibt sich aus den Vorschriften der
§§ 316 Abs. 1 S. 1und 317 Abs. 1 S. 1 HGB in Verbin-
dung mit § 264a HGB eine entsprechende Verpflich-
tung. Hiernach wird die jahrliche Pflicht zur Prifung
des Jahresabschlusses fir alle Gesellschaften ange-
ordnet, die nicht kleine Gesellschaften im Sinne von
§ 267 Abs. 1 sind, also fur mittelgroBe und groBe. Wei-
terhin kommen geschéftszweigabhéngige Prifungen
fir Unternehmen in Frage, die als Unternehmensbetei-
ligungsgesellschaft im Sinne der §§ 1 und 2 des Ge-
setzes fir Unternehmensbeteiligungsgesellschaften
(UBBG,) firmieren®’.

Das Engagement offentlicher Instanzen mittels
privatrechtlich organisierter Unternehmen wird auch
im Rahmen haushaltsrechtlicher Normen Uberwacht
und einer Prufungspflicht unterzogen. Die relevanten
Rechtsgrundlagen resultieren aus § 44 des Haus-
haltsgrundséatzegesetzes (HGrG) in Verbindung mit
§ 53 HGrG, wonach auch eine Prifung der Ordnungs-
maBigkeit der Geschéftsfihrung sowie wirtschaftlich

%Vgl.D.Greiling, a.a.0., S. 55.

% Diese Ubernehmen innerhalb des geltenden rechtlichen Rahmens
auch Jahresabschlussprifungen bei Tochtergesellschaften der Spar-
kassen, vgl. H. Sablotny: Sparkassen, in: W. Ballwieser, A. G.
Coenenberg, K. von Wysocki (Hrsg.): Handworterbuch der
Rechnungslegung und Priifung, 3. Auflage, Stuttgart 2002, S. 2256.

37 Fur eine Darstellung der Rechtsgrundlagen fur Pflichtprifungen
sei auf O. A. Altenburger: Periodische Pflichtprifungen, in: W.
Ballwieser, A. G. Coenenberg, K. von Wysocki, a.a.0.,
verwiesen.
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bedeutsamer Sachverhalte erfolgen muss. Daneben
wird auch Uberwacht, ob die anvisierten 6ffentlichen
Zwecke erreicht werden®. Die formale Funktionalitat
dieses Uberwachungsinstrumentariums fiir 6ffentliche
Unternehmen erscheint somit auf den ersten Blick
umfassend. Eine Relevanz dieser Rechtsgrundlagen
fir mittelbare Beteiligungen ergibt sich aus § 67
Bundeshaushaltsordnung/Landeshaushaltsordnung
(BHO/LHOQ) in Verbindung mit den §§ 53 und 54 HGrG.
Entsprechend der Formulierung des Gesetzestextes
handelt es sich bei diesen Rechtsvorschriften jedoch
um Soll-Bestimmungen bzw. Empfehlungen. Eine
entsprechende Verankerung in den Unternehmenssat-
zungen ist nicht zwingend, sondern liegt im Ermessen
der Gesellschafter. Die sich hierbei eréffnende Uber-
wachungsliicke wurde bereits beanstandet und fiihrte
zu Reformbemiihungen®.

Aufgrund ihrer geringen Mitarbeiter- und Umsatz-
zahlen ist nicht zu erwarten, dass bei der Mehrzahl
der Sparkassenbeteiligungsgesellschaften eine Pri-
fungspflicht entsprechend obiger Rechtsgrundlagen
in Frage kommt“. Zudem operieren nur wenige als
Unternehmensbeteiligungsgesellschaft im Sinne des
Gesetzes fir Unternehmensbeteiligungsgesellschaf-
ten. Weiterhin diirften die erweiterten kommunalrecht-
lichen Kontrollvorschriften nur selten relevant sein, da
das Rechnungsprifungsamt des Gewéahrtrdgers kein
Prifungsrecht bei der Sparkasse besitzt, aus der sich
ein Durchgriff bis auf die Beteiligungsunternehmen ab-
leiten lieBe. Vielmehr ist im Kommunalrecht der Bun-
deslander bestimmt, dass flr Sparkassen eigens er-
lassene Vorschriften gelten, die grundsétzlich kein sol-
ches Prifungsrecht vorsehen*'. Nur unter besonderen

%\Vgl.J.Harms, a.a.0., S. 92. Eine umfassende Darstellung der Pri-
fungsgegensténde, die sich aus den Grundlagen des § 53 HGrG erge-
ben, liefert M. Kaufmann: Die Prifung kommunaler Unternehmen
gemaB Absatz 1 Haushaltsgrundsatzegesetz, Disseldorf 1995, S. 55
ff. Bei seinen Ausflihrungen wird deutlich, dass die geforderten Pri-
fungsmaBnahmen weit mehr als die Uberpriifung der RechtméBigkeit
des Jahresabschlusses umfassen. Hierbei ist besonders bemerkens-
wert, dass einer institutionalen Sichtweise Rechnung getragen wird,
weil sich der weit gefasste Begriff ,,Geschaftsfiihrung” auf samtliche
leitende Organe und Instanzen des Unternehmens erstreckt, die fir
eine zielorientierte Gestaltung und Steuerung des Unternehmens ver-
antwortlich sind, und somit auch Aufsichtsgremien einschlieBt.

3 Vgl. die Ausfiihrungen von J. Harms, a.a.O., S. 96, zu den Fest-
stellungen des hessischen Rechnungshofes im Zusammenhang
mit den Kontrolimdglichkeiten bei mittelbaren Beteiligungen. F
Sollondz: Neues kommunales Unternehmensrecht im Freistaat
Sachsen, in: Landes- und Kommunalverwaltung, Vol. 13 (2003), S.
299, bezeichnet die Erweiterung der Zul&ssigkeitsvoraussetzungen
fur Unternehmen in privater Rechtsform auf mittelbare Beteiligungen
entsprechend § 96 SachGO als das Kernstlick der Reform des kom-
munalen Unternehmensrechtes aus dem Jahr 2003.

“0 Entsprechend der Angaben des Deutschen Sparkassen- und Giro-
verbandes (DSGV) in seinem Jahresbericht 2002 beschaftigen diese
Institute insgesamt 250 Mitarbeiter, das sind bei ca. 90 Gesellschaften
im Durchschnitt etwa 3 Mitarbeiter pro Betrieb.
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Umstanden, wenn zum Beispiel das Land gegentiber
der Sparkasse Birgschaften oder sonstige Gewahr-
verpflichtungen Ubernommen hat oder wenn der Bund
oder ein Land beteiligt ist und eine Priifung verlangt,
sind die Institute einer Priifung durch den Landesrech-
nungshof unterworfen. Daneben Iasst sich aus diesem
Instrument der Unternehmenskontrolle kein unmittel-
barer Ansatz zur Aufgabenkontrolle ableiten. Vielmehr
trégt sie den Charakter einer Finanzkontrolle, mit der
eine Aufgabenkontrolle allenfalls sekundar sicherge-
stellt werden kann*2. Eine umfassende zielorientierte
Uberwachung kann mittels dieses Instruments nicht
sichergestellt werden.

Unternehmensiiberwachung durch
Aufsichtsgremien

Die Etablierung eines Aufsichtsrates ist bei Ak-
tiengesellschaften in jedem Fall vorgesehen. Bei
anderen Gesellschaftsformen resultiert sie meist aus
Grunden der Mitbestimmung und entsteht bei Errei-
chen bestimmter BetriebsgroBen. Die Aufgaben des
Aufsichtsrats sind in Deutschland gemaB § 111 Akti-
engesetz (AktG) klar beschréankt*. Entsprechend dem
Gesetzestext ist es die Obliegenheit der Mitglieder
des Aufsichtsrates, die Geschéftsfiihrung zu Gberwa-
chen. Eine Ubertragung von Kompetenzen, welche
die Geschéaftsfihrung des Unternehmens betreffen,
ist gemaB § 111 Abs. 4 S. 1 AktG ausgeschlossen.
Die Kontrollfunktion beschrankt sich nicht auf bereits
abgeschlossene Sachverhalte, sondern umfasst auch
die Uberwachung laufender und geplanter Geschéfte
sowie die beabsichtigte Geschéftspolitik, besitzt also
eine Praventivfunktion. Gegenstand der Uberwa-
chungsaufgabe des Aufsichtsrates kann auch die Be-
ratung der Mitglieder des Vorstandes sein, jedoch darf
diese nicht als eine versteckte Weisung missbraucht
werden.

“Vgl. H. Schlierbach, a.a.0., S. 268.

“2Vgl. A. von Mutius: Funktion und Kontrolle 6ffentlicher Unter-
nehmen, Arbeitspapier Nr. 6, Lorenz-von-Stein-Institut fir Verwal-
tungswissenshaften an der Christian-Albrechts-Universitat zu Kiel,
1982, S. 33.

4 Vgl. G. Henn: Handbuch des Aktienrechts, 7. Auflage, Heidelberg
2002, S. 326 ff.; sowie W. Happ (Hrsg.): Aktienrecht, KéIn 1995, S.
500 f., fur Kommentierungen des Gesetzestextes. Im Gegensatz zu
den Vorschriften des Aktienrechts sind die Aufgaben der fakultativen
Aufsichtsgremien von GmbHs, die meist in Form von Beirdten instal-
liert werden, keinen spezifischen Rechtsgrundlagen unterworfen.
Vielmehr wird in § 52 GmbHG ausdricklich klargestellt, dass die akti-
enrechtlichen Vorschriften tber den Aufsichtsrat auf den fakultativen
GmbH-Aufsichtsrat nur anzuwenden sind, ,soweit nicht im Gesell-
schaftsvertrag ein anderes bestimmt ist“. Beirdten kdnnen aufgrund
der allgemeinen Satzungsautonomie Aufgaben der Geschaftsflihrung
bzw. Gesellschafterversammlung zugewiesen werden.
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Unter Berlcksichtigung dieser Ausfihrungen und
der kleinen BetriebsgréoBen der Kapitalbeteiligungs-
gesellschaften wird deutlich, dass im Regelfall keine
gesetzmaBige Verpflichtung zur Installation eines Kon-
trollorgans vorliegt. Vielmehr liegt es im Ermessen der
Gesellschafter-Sparkassen, entsprechende Gremien
freiwillig zu etablieren. Obwohl nicht ohne weiteres auf
das Vorliegen eines Uberwachungsdefizits geschlos-
sen werden kann, erscheint die Rechtslage im Hinblick
auf die urspriinglich 6ffentliche Trédgerschaft und das
hieraus resultierende 6ffentliche Interesse an den Ka-
pitalbeteiligungsgesellschaften zumindest fraglich*.

Durchgriff sparkassenrechtlicher
Kontrollinstanzen?

Die Entscheidungstrager im deutschen Sparkas-
senwesen haben schon seit langem erkannt, dass
mit der sich verstarkenden Spezialisierung und der
damit verbundenen Verlagerung von Zustandigkeiten,
Kompetenzen und Verantwortlichkeiten ein zuneh-
mender Transparenzverlust bei der Sparkassen-Fi-
nanzgruppe einhergeht. Dementsprechend wurde
der Betriebslberwachung als Koordinationsinstru-
ment und Regulativ der Geschéftsleitung ein héherer
Stellenwert zugeordnet und eine ,Modernisierung®
unter einer verstarkten Einbeziehung der internen
Revision vorgenommen. Mit der darauf basierenden
Konzeption des sparkassenspezifischen Fachbuchs
»Handbuch Kontrolle und Prifung bei Sparkassen“
im Jahre 1967 wurde das Ziel verfolgt, die Praxis ver-
schiedenster Kontrollvorgange im Sparkassenwesen
an die Erfordernisse einer (fir damalige Verhaltnisse)
modernen und effizienten Betriebsliberwachung an-
zupassen®. Das als Loseblatt-Sammlung konzipierte
Werk versteht sich als Praxis-Leitfaden fUr Mitarbeiter
der Sparkassen und enthalt eine Vielzahl von Verfah-
rensanweisungen und Stellungnahmen fir typische
Geschéaftsvorgange und wird vom Fachausschuss
»,Kontrolle und Prifung” des Deutschen Sparkassen-
und Giroverbandes herausgegeben. Insbesondere
werden die spezifischen Risiken der wichtigsten Ge-
schéaftsbereiche der Sparkassen sowie angemessene
Kontroll- und SicherungsmaBnahmen beschrieben.

“R.Vogel, U.Béauerlein,R.Bindschadel,C.Reich:Ein Mus-
tergesellschaftsvertrag flir kommunale Unternehmen, in: Zeitschrift fur
offentliche und gemeinwirtschaftliche Unternehmen, Vol. 25 (2002), S.
350 - 360, beflirchten deshalb eine zunehmende Verselbsténdigung
kommunaler Organisationseinheiten und entwickeln deshalb einen
Mustergesellschaftsvertrag fiir kommunale Beteiligungsunternehmen.
Dabei steht die Einbindung fester Koordinations- und Informations-
funktionen im Vordergrund, die Einrichtung eines Aufsichtsrates bei
als GmbH gefiihrten Unternehmen wird standardméBig vorgesehen.

4 Deutscher Sparkassen- und Giroverband: Handbuch Kontrolle und
Prufung bei Sparkassen, Bonn 1967, Vorwort.
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Die Rubrik ,Kontroll- und SicherungsmaBnahmen bei
Beteiligungen“ befindet sich seit der Erstauflage ,in
Vorbereitung“. Eine standardisierte Anweisung fir die
Uberwachung von Beteiligungen von Sparkassen liegt
auch fast 40 Jahre nach Initiierung des Werkes nicht
vor.

In den entsprechenden Rechtsgrundlagen samtli-
cher Bundeslénder ist verankert, dass Beteiligungs-
aktivitaten nicht zur Umgehung sparkassenrechtlicher
Regelungen und Grundsétze flhren dirfen*. Deshalb
wirft Lohmiller im Zusammenhang mit der Etablierung
von Kapitalbeteiligungsgesellschaften durch Sparkas-
sen die Frage auf, ob die einschlégigen Vorschriften
hinsichtlich Kreditausschuss und Verwaltungsrat die
Etablierung vergleichbarer Instanzen bei den Beteili-
gungsgesellschaften erforderlich machen. Der Kredit-
ausschuss hat die Aufgabe, Uber Kreditangelegen-
heiten, fir die er nach der Satzung zustandig ist oder
die ihm vom Vorstand des Institutes vorgelegt werden,
zu beschlieBen. Er setzt sich aus dem Vorstand der
Sparkasse sowie Vertretern des Verwaltungsrates
zusammen. Als entsprechendes artverwandtes
Gremium kommt fir Beteiligungsgesellschaften ein
Verwaltungs- oder Anlageausschuss in Frage, der
Ublicherweise Uber die geplanten Beteiligungen und
Folgeinvestitionen entscheidet und von renditeorien-
tierten Kapitalbeteiligungsgesellschaften regelméBig
installiert wird*’. Sparkassen sind zur Etablierung
eines solchen Aufsichtsgremiums nicht verpflichtet*,
auch wenn ein solcher Ausschuss auf einer fakultati-
ven Basis eingerichtet wird*.

Anreizmechanismen und Managementverhalten
bei Sparkassenbeteiligungen

Die bisherigen Ausfiihrungen haben gezeigt, dass
die Instrumentarien fir die Uberwachung der Kapital-
beteiligungsgesellschaften der Sparkassen insgesamt
unzureichend erscheinen. Nachfolgend sollen aus die-
sem Grund Erkenntnisse im Hinblick auf das Verhalten

“\/gl. R. Lohmiller: Kapitalbeteiligungsgesellschaften der Sparkas-
sen, eine Untersuchung Uber die Rechtsgrundlagen der Beteiligungs-
finanzierung durch kommunale Sparkassen, Stuttgart 2001, S. 241.

47 Eine kurze Erlauterung der Kompetenzen dieses auch als ,,Bewil-
ligungsausschuss®, ,Investitionsausschuss” oder ,Beteiligungsaus-
schuss” bezeichneten Gremiums geben C. Schrdder: Strategien
und Management von Beteiligungsgesellschaften, Baden-Baden
1992, S. 81 ff.; sowie G. Leopold, H. Frommann: Eigenkapital fur
den Mittelstand, Miinchen 1998, S. 116.

“\Vgl.R. Lohmiller, a.a.0., S. 243.

4 Kapitalbeteiligungsgesellschaften der Sparkassen wie der Spar-
kassen-Risikokapital-Fonds Schwarzwald-Baar-Heuberg GmbH &
Co. KG, die S-Beteiligungsgesellschaft Ludwigshafen am Rhein mbH
sowie der Sparkassen-Kapitalbeteiligungs-Fonds Erzgebirge GmbH
haben Beteiligungsausschisse eingerichtet.
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der Entscheidungstrager in 6ffentlichen oder indirekt
offentlichen Unternehmen gewonnen werden. Poten-
tielle Kontrolldefizite kénnen, wie bereits eingangs
erwahnt, durch die Installation anreizkompatibler
Vertragselemente ausgeglichen oder zumindest kom-
pensiert werden.

Das Rollenverstdndnis von Fuhrungskraften bei
offentlichen Unternehmen wird zumindest teilweise
durch die (hdhere) soziale Wertschatzung des pri-
vatwirtschaftlichen Leitbildes der Gewinnerzielung
determiniert®®. Nach Einschétzung verschiedener Au-
toren ist es aus diesem Grund nicht auszuschlieBen,
dass selbst Manager 6ffentlicher Unternehmen deren
anders geartetes Leitbild als Fremdkdrper empfin-
den und eine Angleichung an die Privatwirtschaft
als soziale Bezugsgruppe nahezu selbstverstandlich
vollziehen®'. Die durch die Wahrnehmung der 6ffent-
lichen Aufgaben verursachten Aufwendungen werden
entsprechend diesem Selbstverstédndnis zum Teil als
stérend wahrgenommen®, und die entsprechenden
Unternehmen entfernen sich dabei zunehmend von
ihrer 6ffentlichen Aufgabenstellung. Diese Tendenzen
kénnen zu einer Identitatskrise 6ffentlicher Manager
fuhren®s. Die Entfernung von den urspriinglichen 6f-
fentlichen Aufgaben ist umso gréBer, je stéarker die Do-
minanz des Gewinnziels bei diesen Unternehmen ist.

Es erscheint fraglich, inwiefern der Einsatz mone-
térer Anreizinstrumente der L6sung dieses Dilemmas
dient, denn es sind gerade keine ausschlieBlich in pe-
kunidren GroBen messbaren Unternehmensziele, die
es zu realisieren gilt. Zudem haben sich Versuche,
monetére Anreizinstrumente in 6ffentlichen Verwaltun-
gen und 6ffentlich gepragten Unternehmen durchzu-
setzen, bisher als schwierig erwiesen, Hemmnisse re-

% P. Eichhorn: Herausforderungen fir Fihrungskréfte in 6ffentli-
chen Unternehmen, in: P. Eichhorn, W. W. Engelhardterner
(Hrsg.): Standortbestimmung &ffentlicher Unternehmen in der sozialen
Marktwirtschaft, Baden-Baden 1994, S. 241, flhrt an, dass sich Erfolg
besser in kaufmannischen Jahresabschliissen als in Sozial- und Oko-
bilanzen ausdriicken l&sst.

51 Vgl. S. Machura: Die Kontrolle ¢ffentlicher Unternehmen, Wies-
baden 1993, S. 245 f.; sowie D. Greiling, a.a.0., S. 117. Daneben
erscheint eine solche Orientierung auch vor dem Hintergrund der
zunehmend thematisierten Bedeutung der Wettbewerbsfahigkeit der
Sparkassen aufgrund der bevorstehenden Umstrukturierungen (,An-
staltslast”, ,Gewéhrtragerhaftung®) plausibel. Hiernach ist der Verbes-
serung der Ertragssituation durch erhdhte Ausschépfung von Ertrags-
und Marktpotenzialen sowie der Kostensenkung bei den Sparkassen
kurzfristig oberste Prioritat einzurdumen. Vgl. H. Berndt: Eckpunkte
fur die Weiterentwicklung der Sparkassen und Landesbanken, in: Zeit-
schrift fir das gesamte Kreditwesen, Vol. 55 (2002), S. 734. Manager
offentlicher Unternehmen orientieren sich zudem im Hinblick auf die
Vergiitungen an den Strukturen privatwirtschaftlicher Unternehmen.
Vgl. P.Eichhorn, a.a.O., S. 241.

%2Vgl. D. Greiling, a.a.0., S. 117.
%Vgl.P.Eichhorn, a.a.0., S. 25.
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sultierten vor allem aus Vorbehalten der Mitarbeiter®.
Aus unternehmenspolitischen Grinden darf sich das
Gehaltsniveau der Mitarbeiter zudem nicht wesentlich
von denen der Mutterunternehmen entfernen®.

Bei renditeorientierten Beteiligungsgesellschaften
ist es Ublich, das Management durch erfolgsabhén-
gige Vergutungsmodelle zu disziplinieren®, oftmals
stellt der variable Gehaltsbestandteil sogar den Uber-
wiegenden Teil der Bezlige dar®. Basis dieser Entloh-
nungsschemata ist der im Rahmen der VerduBerung
erzielte Uberschuss. Die Beteiligungsgesellschaften
der Sparkassen bieten jedoch Uberwiegend stille
Beteiligungen an, die in der Regel zum Nominalwert
zurlickbezahlt werden. Die Mdglichkeiten der Aus-
gestaltung in Frage kommender anreizkompatibler
Steuerungsinstrumente nach dem Muster erwerbsori-
entierter Kapitalbeteiligungsgesellschaften erscheinen
deshalb begrenzt und mit den 6ffentlichen Aufgaben
dieser Unternehmen kaum vereinbar®. Tidelski sieht
in der Ausklammerung férderorientierter Engagements
oder in dem Verzicht der Mitarbeiter auf variable Ver-
gutungsbestandteile Moglichkeiten zur Losung dieses
Zielkonfliktes®®. Hierbei erdffnet sich jedoch ein weite-
res Problem fiir die Kapitalbeteiligungsgesellschaften
der Sparkassen: Wenn die Entlohnung der Mitarbeiter
im Regelfall geringer als bei konkurrierenden erwerbs-
wirtschaftlichen Unternehmen ist, muss davon aus-
gegangen werden, dass eine ,adverse Selektion” in
der Art stattfindet, dass nur weniger leistungsfahige
Kandidaten fur eine Anstellung in Frage kommen. Fir
die hochqualifizierten Fachkrafte ist es dann némlich
rational, eine besser bezahlte Anstellung in der freien
Wirtschaft zu wéhlen.

Unter Berlcksichtigung dieser Argumente unter-
stellen verschiedene Autoren, dass der vergleichs-
weise schmale Grat zwischen Steuerung durch das
politisch-administrative System und der Autonomie
des Managements bei O6ffentlichen Unternehmen

5 Auch wenn andere BezugsgroBen flr die Gestaltung anreizkompa-
tibler Vertragselemente herangezogen werden, bedarf es bei deren
Ausgestaltung einer quantitativen OrientierungsgréBe fur eine ziel-
gerichtete Umsetzung. Dennoch wurden auch bei Sparkassen bereits
finanzielle Anreizsysteme installiert. Jedoch beinhaltet beispielsweise
ein solches von der Sparkasse Goslar/Harz eingefiihrtes Fuhrungs-
instrument ausschlieBlich ertragsorientierte Bestandteile. Interessan-
terweise wurde bei der Konstruktion dieses Anreizsystems und der
Definition der Zielvereinbarungen zwischen Vorstand und Team auf
ein gleichberechtigtes, nicht autoritdres und kooperatives Vorgehen
geachtet. Vgl. R. Degener, H. Pape: Finanzielles Anreizsystem
als Fuhrungsinstrument auf der Basis von Zielvereinbarungen, in:
Betriebswirtschaftliche Blatter, Vol. 54 (2002), S. 54.

% Vgl. die Ergebnisse der Untersuchung zur Steuerung durch Zielver-
einbarungen bei &ffentlichen Verwaltungen und Unternehmen von K.
Tondorf, R. Bahnmuller, H. Klages: Steuerung durch Zielver-
einbarungen, Berlin 2002, S. 155 ff.
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regelmaBig mit dem Ergebnis einer so genannten
LUntersteuerung“é' verlassen wird. SchlieBlich, so wird
beflrchtet, kénnten Beteiligungen aus dem Fokus der
politisch Verantwortlichen geraten® und es zu einer
kommunalen Auszehrung infolge Verselbstédndigung
kommen.

Zusammenfassung und Ausblick

In den letzten Jahren wurden Zweifel am Wirkungs-
grad der derzeit eingesetzten Kontrollinstrumente bei
offentlich-rechtlichen Kreditinstituten laut. Sie waren
Anlass fir geplante Umstrukturierungen. Unsere Un-
tersuchungen deuten darauf hin, dass es noch starker
bei der Kontrolle von Kapitalbeteiligungsgesellschaf-
ten als Tochterunternehmen der Sparkassen Anzei-
chen fir Uberwachungsdefizite gibt. Die Etablierung
institutioneller Kontrollinstrumente ist in vielen Féllen
noch fakultativer Natur und muss auf die Initiative der
Gesellschafter zurtickgehen. Den Wirkungsmechanis-
men anreizgesteuerter Uberwachungsmittel stehen in
einigen Féllen die Spezifika 6ffentlicher Unternehmen
entgegen. Eine Uberarbeitung der einschlégigen recht-
lichen Grundlagen erscheint zwingend notwendig.

Inwieweit das Engagement der Sparkassen im
Bereich des Kapitalbeteiligungsgeschéftes
schlieBlich Ausdruck einer pflichtgemaBen offent-
lichen Aufgabenerfiillung oder womdglich Resultat
nur ungenigend kontrollierten Strebens einzelner
Verantwortungstréger ist, kann noch nicht abschlie-
Bend beurteilt werden. Ebenso muss offen bleiben, ob
das Management seine Handlungen in ausreichendem
Umfang am &ffentlichen Auftrag ihrer Mutterunterneh-
men ausrichtet.

aus-

% O. Tidelski: Dezentrale Innovationspolitik, Entwurf einer anreiz-
gerechten Reform am Beispiel Nordrhein-Westfalens, Frankfurt/Main
2002, S. 171 f., fuhrt dieses Beispiel explizit fir Beteiligungsgesell-
schaften der Sparkassen an. Vgl. auch H. Plamper: Neue Steue-
rungsmodelle im kommunalen Bereich, Uberblick und Erfahrungen,
in: Betriebswirtschaftliche Forschung und Praxis, Vol. 49 (1997), S.
622, der kommunale Beteiligungsunternehmen als ,Sprengsatze“
innerhalb der Kommunalverwaltungen sieht.

57Vgl. beispielsweise D. A. Ruppen: Corporate Governance bei Ven-
ture-Capital-finanzierten Unternehmen, Diss., Universitat St. Gallen,
2001, S. 197.

%Vgl.D. Woodman, J. Rinier: Venture Capital, in: International Tax
Review, Vol. 12, 2001, S. 92.

% Sofern beispielsweise solche Vergtlitungsmodelle doch von den Ka-
pitalbeteiligungsgesellschaften der Sparkassen genutzt werden, kann
dies als deutliches Zeichen firr die Entfernung von der eigentlichen
Zielsetzung dieser Unternehmen interpretiert werden.

®Vgl.O.Tidelski,a.a.0.,S172.

6 Vgl. L. Theuvsen, a.a.0., S. 130 ff., der die Begriffe ,,Uber- bzw.
Untersteuerung” verwendet.

2Vgl.H.Plamper, a.a.0., S. 622.
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