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SACHBUCH

Sachbuch

Sonja Margolina
Wodka

Ziirich: Schriftenreihe der Vontobel-Stiftung,
2004

Die Verbreitung der westlichen Zivilisa-
tion ging vielerorts einher mit der Zer-
storung indigener Kulturen durch Alko-
holmissbrauch. Im Alten Testament und
auch in der europiischen Geschichte gibt
es aber geniigend Beispiele fiir den um-
gekehrten Prozess: die Kultivierung eines
urspriinglich barbarischen Umgangs mit
Trunkenheit zu massvollen, gesellschafi-
lich integrierten Verhaltensweisen. Die
griechische Maxime «Niemals zuviel»
und die von Paracelsus formulierte Er-
kenntnis, dass es die Dosis sei, die ein
Genussmittel zum Gift mache, gehért
zu den Leitplanken der abendlindischen
Kultur. Der Schritt zum richtigen Mass
hat sich in verschiedenen religidsen und
nationalen Kulturen und in verschie-
denen Epochen sehr unterschiedlich
abgespielt, und der Zivilisationsprozess
ist diesbeziiglich weltweit keinesfalls
abgeschlossen und auch nicht vor Riick-
schligen gefeit.

Dass der masslose Umgang mit Wod-
ka in der russischen Geschichte bis heute
eine prigende Rolle spielt, ist mehrals nur
ein Klischee. Es ist immer wieder versucht
worden, die kulturhistorischen, politi-
schen und 6konomischen Ursachen dieser
Volksseuche zu ergriinden und zu erkli-
ren. In Tolstojs Erzihlung von Kornej
Wasiljew, der im Rausch seine Frau miss-
handelt und ihr Kind zum Kriippel
schligt, als Trinker im Elend verkommt
und schliesslich im Haus seiner Tochter
stirbt, bevor ihm seine Frau verzeihen
kann, wird ein Leitmotiv abgehandelt, das
in der russischen Literatur allgegenwiirtig
ist. Die Reduktion aller Probleme Russ-
lands auf das Stichwort «Wodka» wiire
allerdings zu einfach, die meisten Kenner
der russischen Geschichte und Kultur
riumen jedoch ein, dass das Ausmass und
der Stellenwert des Alkoholismus im Pro-
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blemkatalog dieses Landes nicht unter-
schitzt werden darf, unabhingig von der
Frage, ob darin eine Ursache oder eine
Folge zu schen sei.

Die in Berlin lebende russische Pu-
blizistin Sonja Margolina versteht es
meisterhaft, das Phinomen «Wodka» in
seiner ganzen Bandbreite zu beschreiben
und die vielfiltigen Erklirungsmoglich-
keiten mit geschichtlichen Fakten zu
verkniipfen. Sie warnt vor der voreiligen
Erwartung, mit der politischen Unterdrii-
ckung verschwinden automatisch auch
tief verwurzelte Gewohnheiten, sie lasst
aber auch Raum fiir Hoffnung auf einen
schriteweisen Ausstieg aus einer Seuche,
die nicht ausschliesslich als Bestandteil
des Volkscharakters gedeutet werden
kann, sondern immer auch ein perfider
Bestandteil der autoritiren und totali-
tiren fiskalischen Unterdriickungsma-
schinerie gewesen ist. Die Illustrationen
von Katrin Laskowski unterstreichen die
realistische, sclbstkritische Darstellung,
die frei ist von jeder Romantisierung des
masslosen Trinkens.

«Wodka» kann unentgeldich iiber die Adresse
schriftenreihe@vontobel.ch bezogen werden.

besprochen von ROBERT NEF.

Kurt Schiltknecht
Corporate Governance:

Das subtile Spiel um Geld und
Macht

Ziirich: Verlag Neue Ziircher Zeitung, 2004

Kurt Schiltknecht schreibt iiber Corpora-
te Governance aufgrund eigener Beobach-
tungen und Erfahrungen; er war Mitar-
beiterin der OECD, in leitender Stellung
bei der Schweizerischen Nationalbank,
der Bank Leu und der BZ-Gruppe. Zu-
dem verfiigt er iiber solide Kenntnisse der
dkonomischen Theorie, die er sich — wie
er im Vorwort schreibt — zunichst an der
Universitit Ziirich, vornehmlich bei den
Professoren F.A. Lutz und J. Niehans,
dann beim Monetaristen K. Brunner
aneignete. Seine Kenntnisse iiber die
Rolle des Marktes und die Entwicklung
einer tragfihigen liberalen Wirtschafts-
ordnung verdanke er den grundlegenden

Werken F.A. Hayeks zu dieser Thematik.
In Anlehnung an ihn spricht er sich fiir
eine foderale Ordnung aus, weil sie den
Einfluss einzelner Wirtschaftssubjekte
und damit den Missbrauch von Macht
einschrinkt.

Corporate Governance befasst sich im
weitesten Sinn mit der Frage, «wie die
Macht in einer Unternehmung aufgeteils,
ausgeiibt und kontrolliert werden soll».
Es braucht Regeln, die den Wettbewerb
begiinstigen und Willkiirakte staatlicher
Behorden und einzelner Personen ver-
hindern. Zudem muss in jeder Unter-
nehmung die Zielserzung klar definiert
sein, um eine sinnvolle Diskussion iiber
Organisation und Strukturierung der
Corporate Governance zu ermdiglichen.
Bevor er auf die Kontroverse iiber Stake-
holder Value oder Shareholder Value ein-
geh, zitiert er die fiir seine Ausfithrungen
grundlegende Aussage des Nobelpreistri-
gers fiir Wirtschaftswissenschaften, des
Geldtheoretikers Milton Friedman: «7%e
social responsibility of business is to increase
its profits.»

Damir ist klar, dass Schiltknecht mit
Engagement fiir den Sharcholder-An-
satz eintritt, weil mit diesem nicht nur
die Aktiondre gewinnen, sondern weil
die Volkswirtschaft insgesamt daraus
Nutzen zicht: neue Arbeitsplidtze werden
geschaffen und héhere Lohne ermégliche.
Zwar fiihre die Gewinnmaximierung in
bestimmten Fillen zu Entlassungen von
Mitarbeitern. Zu dieser nachteiligen Fol-
ge bei Neustrukeurierungen muss man
stehen, aber sie macht Unternehmun-
gen konkurrenzfihiger, und sie schafft
so in der Folge neue Arbeitsplitze. Die
Erhaltung nicht mehr wettbewerbsfihi-
ger Wirtschaftsstrukturen fithre in der
mittleren und langen Frist letztlich zu
Produktivitits- und Wachstumsverlus-
ten, Daran kénnen weder die Stakehol-
ders noch die Shareholders ein Interesse
haben. «Fortschritt, Wohlstand und Wirt-
schaftswachstum lassen sich weltweit dort
beobachten, wo die Gewinnmaximierung
nicht behindert wird.»

Die Regulierung und Einschrinkung
des freien Verkaufs von Eigentum, von
Kapitalanteilen insbesondere, fiihrt
zwingend zu mehr Biirokratie und — was
schlimmer ist — zu Wachstumsverlusten.
Das spricht nicht gegen die Kontrol-
le des Managements. Im Gegenteil!
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Durch kontrollierende Beteiligungen
lassen sich Fehler vermeiden. Die vielen
Kleinanleger interessieren sich fiir das
Geschehen in der Unternehmung wenig;
sie beschrinken sich dabei in der Regel
vornehmlich auf die Ankiindigungen
von Gewinnausschiittungen; sie haben
daher im Gegensatz zu Verantwortlichen
grosser Beteiligungen, die die Fithrung
der Unternehmung kontrollieren, ge-
ringen Einfluss. Das kommt Managern
entgegen; denn diese wiinschen in
der Regel keine Kontrolle durch die
Aktionire. Aber nicht nur etablierte
Wirtschaftskreise wenden sich von Fall
zu Fall gegen kontrollierende grosse
Beteiligungen, sondern filschlicherweise
auch linke Parceien und Gewerkschaften,
weil sie den Shareholder Value-Ansatz mit
Entlassungen und unsozialem Verhalten
gleichsetzen.

Die Entschidigung der Manager, die
aktuell viel zu reden gibt, ist ein schwieri-
ges Kapitel. Dem Verwaltungsrat kommt
dabei wegen der Trennung von Eigen-
tum und Managementeine Schliisselrolle
zu. Gleichwohl betrachten Manager eben
diesen Verwaltungsrat eher als Informa-
tionsbeschaffungsgremium und weniger
als Fithrungs- und chrwachungsorgan‘
Das ist aus ihrer Siche verstindlich. Un-
tersuchungen zeigen indessen, dass die
Kontrolle einer Unternechmung durch
die Aktionire fiir die Strukeurierung und
auch fiir das Niveau der Management-
Entschidigungen von grosser Bedeutung
ist. Deshalb unterstreicht Schiltknecht
in seiner Analyse den Wert von aktiven,
kontrollierenden Grossaktioniren. Selbst

Zurich - London

fiir sie bleibt aber das grundlegende Pro-
blem, CEO und Management sachlich
korrekt zu beurteilen, unter anderem
auch darum, weil es Jahre dauern kann,
bis sich Management-Entscheidungen
auf das Ergebnis auswirken. In der Phar-
maindustrie benétigen die Abklirungen
fiir ein neues Medikament in der Regel
rund zehn Jahre bis zur Marktreife.
Demnach wird ein neues Management
vorerst von den Stirken oder Schwi-
chen geprigt, fiir die eigentlich seine
Vorginger verantwortlich sind. Eine
zuverlissige kurzfristige Bewertung der
Unternchmcnsftihrung fehlt daher weit-
gchend. Dazu kommt, dass aussenste-
hende, «unabhingige» Verwaltungsrite
auf Informationen angewiesen sind, die
ihnen das Management aufbereitet und
zur Verfiigung stellt. Schiltknecht schligt
die folgenden Verbesserungen vor:

— Management-Entschidigungen miis-
sen zu einem Thema der Aktionirsver-
sammlungen werden. Die Rechte der
Aktionire sollten durch Abschaffung des
Depotstimmrechts und der Stimmrechts-
begrenzungen gestirkt werden.

— Wirtschaftsfiihrer sollten sich wieder
vermehrt um die nationale Wirtschafts-
und Gesellschaftspolitik kiimmern. Thre
Entfremdung von der breiten Gesell-
schaft kann zu einer wirtschaftsfeindli-
chen Gesellschaft fithren. Integricit und
gesellschafispolitische  Verantwortung
sind héchste Giiter. Sie sollten von den
Exponenten der Wirtschaft wieder ver-
mehrt beachtet werden.

— Die Medien haben fiir gut informierte
Biirger zu sorgen. Pressefreiheit und

fur 8.50 CHF pro Kilo*
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-vielfalt miissen erhalten bleiben. Die
Konzentration im Medienbereich wirkt
sich politisch und wirtschaftlich negatv
fiir das Land aus.

— Unternchmungen sollen mit dem von
den Aktioniren zur Verfiigung gestellten,
knappen Produktionsfaktor Kapital effi-
zient umgchen, damit der Investor einen
guten Ertrag erhilt. Dafiir wie auch fiir
eine angemessene Lohnpolitik der Unter-
nehmung ist gute Corporate Governance
eine wichtige Voraussetzung,

— Analog zu einer demokratischen Regie-
rungsform sollten die institutionellen Vo-
raussetzungen so geschaffen werden, dass
die Aktiondre bei Versagen von Verwal-
tungsrat und Management die notwendi-
gen Konsequenzen zichen kénnen.

Mit viel Sachverstand geht Schilt-
knechr in seinem Buch auf die facetren-
reiche Problematik der Corporate Gover-
nance ein. Auch im Rahmen konkreter
Beispiele, die sich durch Kiirze auszeich-
nen und gleichwohl das Wesentliche dar-
legen, lisst er sich nicht von niichternen
Erwigungen abbringen. Das Buch liest
sich leicht, was bei dieser schwierigen
Materie keine Selbstverstindlichkeir ist.

Corporate Governance, das subtile
Spiel um Geld und Macht, das so alt
ist wie die Menschheit, bleibt aktuell
und komplex wie eh und je. Mit seinem
Buch trigt Schiltknecht wesentlich zum
Verstindnis dieser vielschichtigen Proble-
matik bei.

besprochen von WALTER BUSCH. Der pro-
movierte Okonom lehrt und forscht im Bereich
der Volks- und Betriebswirtschaftslehre.
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