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Lieber Herr Hocker,
lieber Herr Bock, lieber Kurt,
meine Damen und Herren,

ich danke Ihnen, Herr Hocker, und der DSW fir die Auszeichnung fir gute
Unternehmensfiihrung. Ich freue mich dartber. Und ich denke, Sie werden mir erlauben zu
sagen, dass ich die Ehrung als nicht ganz unverdient empfinde.

Man ist aber nie allein, wenn der Erfolg sich einstellt. Daher nehme ich diesen Preis auch
stellvertretend flr die ehemaligen und aktuellen Weggefahrten entgegen, ohne die Vieles
von dem, flr das Sie mich ehren, nicht mdglich gewesen ware. Ich freue mich sehr dariber,
viele der Kollegen hier zu sehen. Ich bedanke mich bei Ihnen allen fiir die gemeinsame Arbeit
im Dienste unserer Unternehmen und fir die freundschaftliche Verbundenheit.

Eine Dankesrede bei der DSW ist ein guter Anlass, ein wenig tber Unternehmensfiihrung zu
reflektieren. Ich beschréanke mich heute auf drei Aspekte, und zwar

« erstens: Legalitat und Legitimitat in der Unternehmensfiihrung,

« zweitens: Regelverwaltung oder Unternehmensgestaltung im Aufsichtsrat,

« und drittens: Gedanken zur Zukunft des dualistischen Systems im deutschen Aktienrecht.

Zunehmend wird an uns Unternehmer und Manager die Frage herangetragen, ob es eine
moralische Verantwortung gibt, die Uber unsere Pflicht hinausgeht, geltende Gesetze
einzuhalten?

Meine Antwort ist: ja, eine solche Verantwortung gibt es. Denn neben dem Recht sind
gesellschaftliche Sitte und Moral entscheidend fiir die Stabilitat unseres politischen Systems.
Sie sind es, die der Macht Legitimitat verleihen. Gleiches gilt flir Subsysteme wie unsere
Wirtschaftsordnung, die Soziale Marktwirtschaft. Ihre gesellschaftliche Anerkennung und
Legitimation beruhen ebenfalls darauf, dass die Handelnden nicht nur Gesetze befolgen,
sondern auch sittlich und moralisch handeln. Daher stehe ich der Formulierung im Deutschen
Corporate Governance Kodex vom Leitbild des ,Ehrbaren Kaufmann” positiv gegentber. Die
vorgebrachten Einwande, der Begriff sei nicht hinreichend konkretisiert oder es gabe keine
Verantwortung von Unternehmern, sich tber die Befolgung von Gesetzen hinaus auch legitim
zu verhalten, Uberzeugen mich nicht. Allerdings gilt, wie Ulrich Lehner vor zwei Jahren an
dieser Stelle sagte: guter Inhalt, falscher Ort. Denn der Kodex eréffnet bei nicht erklarten



Abweichungen Klagemdglichkeiten. Moral sollte aber nicht zum Gegenstand von
Gerichtsverfahren werden.

Ethik und Moral kdnnen nicht gesetzlich verschrieben werden. Es ist unsere Aufgabe als
Unternehmensfihrer, die Mitarbeiter auf ein Wertegerist zu verpflichten, das tber
Compliance, das reine Befolgen von Regeln, hinausgeht.

Und noch eins: wir sollten uns auch zu allgemeinen politischen Themen duBern, um einen
Beitrag zur Sicherung des sittlich-moralischen Konsenses in unserer Gesellschaft zu leisten.
Naturlich fehlt uns die Legitimation eines politischen Mandats. Aber wir sind es unserer
Aufgabe als Mitglieder der Zivilgesellschaft, die in hervorgehobenen Positionen tatig sind,
schuldig. Gerade heutzutage ist ein solches Verhalten von uns gefordert. Denn der
gesellschaftliche Konsens ist gefahrdet. Politisch sehen wir das am Bedeutungsverlust der
Volksparteien, soziologisch an der medialen Zersplitterung durch Social Media,
gesellschaftlich an den riicklaufigen Mitgliederzahlen bei Kirchen, Vereinen oder
Gewerkschaften.

Damit komme ich zum zweiten Thema: beschaftigen sich Aufsichtsrat und Vorstand zu viel
mit Regelverwaltung und zu wenig mit Unternehmensgestaltung?

In dieser Zuspitzung der Frage muss die Antwort natirlich heilen: Nein. Aber die
Regelverwaltung nimmt mehr und mehr Platz ein. Sie verschlingt zunehmend Energie. Und
sie verbessert die Unternehmensfiihrung nicht substanziell.

Einige wenige Beispiele mlssen genligen.

Da sind einmal die Regelungen des Corporate Governance Kodex. Da sie in diesem Kreis
bekannt sind, mochte ich Sie nur um eine Anekdote ergéanzen, die mir eine friihere
Justizministerin erzéhlte. Ihr Hauptmotiv fir die Griindung der Corporate Governance
Kommission und die Einfiihrung des Kodex im Jahr 2001 sei namlich folgendes gewesen:
Standig waren gesellschaftsrechtliche Initiativen auf ihrem Schreibtisch gelandet. Mit der
Grundung der Corporate Governance Kommission hatte sie einen sehr schénen Weg
gefunden, alles, was ihr nicht so wichtig war, anderen zu Uberlassen. Wenn etwas wirklich
wichtig ware, wirde die Politik sowieso handeln. Ob diese Geschichte nun stimmt oder nicht:
jedenfalls ist es so gekommen.

Parallel zur Kodexburokratie nimmt die Bedeutung der Stimmrechtsberater immer weiter zu.
Sie, die sogenannten Proxy Advisors, sind keine Institutionen wie die DSW, wo der inhaltliche
Diskurs im Vordergrund steht. Es handelt sich auch nicht, so manchmal die Selbstdarstellung,
um eine Art von Governance TUV. Nein, es geht um (nattirlich erlaubte) kommerzielle
Interessen an einer Schnittstelle, die bislang nicht ausreichend belegt war.

Aufgrund ihrer schieren GroBBe kommt den Stimmrechtsberatern faktisch die gleiche
Bedeutung zu wie dem Kodex, auf jeden Fall aber mehr Macht. Nur ist die Qualitat ihrer



Arbeit oft dinn. Ihre Empfehlungen fallen regelmaBig eher holzschnittartig aus. Was nicht ins
theoretische, vom angelsachsischen Vorbild gepragte Modell passt, wird mit Gegenstimmen
bestraft. Argumente verpuffen oft. Die Folge ist, dass die Unternehmen Regeln zu beachten
haben, die teilweise im Widerspruch zum deutschen Regelwerk stehen. Ich stehe der
Einhegung dieser Berater positiv gegentiber.

Ein drittes Beispiel. Die Bilanzen der Unternehmen werden von Wirtschaftspriifern gepruft.
Jahrlich inspizieren die groBen vier Priifungsunternehmen gegenseitig die Qualitat ihrer
Arbeit. Daneben gibt es den Peer Review nach § 57a WPO sowie die jahrliche Prifung der
groBen Praxen nach § 62b WPO durch die Abschlusspriferstelle des Wirtschaftsministeriums.
Wenn diese Prifungen und Nachprifungen durch sind, kommt die sogenannte Bilanzpolizei,
die Deutsche Prifstelle fiir Rechnungslegung, und pfliigt ressourcenintensiv durch die Blicher
der Unternehmen. Sie hat im Ubrigen gerne eine andere Meinung als der Wirtschaftspriifer.
Das fuhrt zu zeitaufwandigen, vor allem aber sehr theoretischen Diskussionen. Hat man die
Uberstanden, tritt ab und an die BaFin auf. Und erfindet das Bilanzrecht von Neuem. Wenn
der ganze Zyklus abgeschlossen ist, haben wir alle sehr schon gearbeitet. Und uns
gegenseitig beschaftigt. Aber haben wir auch Sinn gestiftet, unternehmerischen Mehrwert
geschaffen? Meine Antwort lautet: meistens nicht.

Ich beobachte als Reflex auf diese Regelungsdichte in einigen Unternehmen eine
zunehmende Absicherungsmentalitat. Da werden keine Entscheidungen mehr ohne
Rechtsgutachten getroffen. Da werden Verantwortlichkeiten an Ausschiisse oder
Kommissionen delegiert. Die Uberregulierung und Uberbdirokratisierung wird von der
Unternehmerseite immer 6fter durch Wegducken oder Verstecken beantwortet. Ein komplett
nicht-unternehmerisches Verhalten.

Also: Weniger Regeln bitte. Lasst uns Aufsichtsrate einfach arbeiten. Und wenn wir das nicht
gut machen, dann wahlt uns halt nicht wieder.

Zur dritten Frage: zur Zukunft des dualistischen Systems im deutschen Aktienrecht. Das
zweistufige System der Unternehmensfiihrung durch Aufsichtsrat und Vorstand hat sich
bewahrt. In meinem Berufsleben habe ich viele sehr verschiedene Aufsichtsratsvorsitzende
erlebt. EinschlieBlich meiner selbst. Sie haben die Aufsichtsratsarbeit auf ganz
unterschiedliche Art und Weise gestaltet. Aber sie haben immer die nicht ganz einfache
Balance zwischen Aufsichtsrat und Vorstand gewahrt, Aufsicht gefiihrt und Rat gegeben.

Ich bin mir nicht sicher, ob dem heutigen Gesetzgeber diese fiir das Funktionieren unseres
Systems so wichtige Balance immer klar ist. Auch hier einige wenige Beispiele.

Das Abschlussprufergesetz verschiebt die Rolle des Priifungsausschusses des Aufsichtsrates
immer stérker von der Uberwachungstatigkeit zu einer aktiven, ja fast operativen Rolle. Dazu
zdhle ich z.B. Regelungen Uber die Auswahl der Wirtschaftsprifer oder die erforderliche
Eindringtiefe bei der Uberpriifung des Rechnungslegungsprozesses. Bei der Compliance wird
der Aufsichtsrat in seiner Gesamtheit operativer. Zwar bleibt der Vorstand fiir die Einrichtung
der Compliance Organisation zustandig.



Auch Investoren drangen immer starker darauf, Themen zu berlcksichtigen, die im
monistischen System ihre Berechtigung haben, nicht aber im dualistischen. So wurden einige
Kollegen, wie auch ich, in jlingster Zeit von einem angelsachsischen Investor angeschrieben,
sie mogen in ihren Aufsichtsraten einen Independent Lead Director installieren. Als, wie es
heisst, independent counter-power to the board chair. Heute fordert das ein Investor,
morgen sind es zehn und in einigen Jahren findet sich eine Kodex Empfehlung, man moge
doch bitte einen solchen Independent Director bestellen, andernfalls drohe eine
Abweichungserklarung.

Mit all dem nahern sich de facto das monistische und das dualistische System einander an. In
Richtung des monistischen. Und so stellt sich die Frage: wollen wir das? Oder eher nicht? Ich
gehore zur zweiten Fraktion. Und wiirde mich freuen, wenn der deutsche Gesetzgeber den
Weg in die monistische Board Struktur stoppt.

Ich hoffe, ich habe Sie nicht zu sehr strapaziert. Ab jetzt wollen wir den Abend wirklich
genieBen. Vielen Dank fir die Ehrung, vielen Dank fur diesen wundervollen Abend und vielen
Dank fiir die langjahrige kritische, aber stets konstruktive Zusammenarbeit. Die DSW vertritt
seit Jahrzehnten engagiert die Interessen der Privataktionare. Erheben Sie auch weiterhin Ihre
Stimme. Der Kapitalmarkt braucht Sie mehr denn je.



