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VORWORT

Vorwort

D ie OECD-Leitsdtze zu Corporate Governance in staatseigenen Unter-
nehmen (die Leitsdtze) sind Empfehlungen fiir die staatlichen Stellen in Bezug darauf,
wie gewdhrleistet werden kann, dass staatseigene Unternehmen ihre Aktivitdten
nach den Regeln der Effizienz, Transparenz und Rechenschaftspflicht ausiiben. Sie
bilden den international vereinbarten Standard dafiir, wie der Staat die staatliche
Eigenttimerfunktion erfiillen sollte, um die Fallstricke zu vermeiden, die mit einer passiven
Eigentumsausiibung oder mit iibermdfSiger staatlicher Einmischung verbunden sind.
Die Leitsdtze wurden erstmals 2005 als Erginzung zu den OECD-Grundsatzen der
Corporate Governance! (den Grundsdtzen) erarbeitet. Sie wurden 2015 aktualisiert,
um den wdhrend der letzten zehn Jahre bei ihrer Umsetzung gewonnenen Erfahrungen
Rechnung zu tragen und auf neue Probleme einzugehen, die im Fall staatseigener
Unternehmen im nationalen und internationalen Kontext aufgetreten sind.

Bei der Ausiibung ihrer Pflichten als Eigentiimer kann es sich fiir Staaten auch
als niitzlich erweisen, fiir den privaten Sektor geltende Empfehlungen zu befolgen,
insbesondere die G20/OECD-Grundsétze der Corporate Governance. Die Leitsdtze
sollen die Grundsdtze ergdnzen und sind mit ihnen in vollem Umfang vereinbar. Zu
den weiteren maf3geblichen OECD-Instrumenten gehdren unter anderem die OECD-
Leitsdtze fiir multinationale Unternehmen. Als zusdtzliche Orientierungshilfen
kénnen auch andere Quellen, wie z.B. der OECD-Politikrahmen fiir Investitionen
(Policy Framework for Investment) sowie das OECD Competition Assessment Toolkit,
herangezogen werden. Die Leitsdtze enthalten Ratschldge dazu, wie Regierungen
sicherstellen konnen, dass die Rechenschaftspflicht staatseigener Unternehmen
gegeniiber der Offentlichkeit mindestens der Rechenschaftspflicht eines bérsennotierten
Unternehmens gegentiber seinen Aktiondren gleichkommt.

Die aktualisierten Leitsitze wurden vom Rat der OECD, dem Entscheidungsgremium
der Organisation, im Juli 2015 im Rahmen einer Empfehlung des Rats zur Férderung
ihrer Anwendung durch die internationale Gemeinschaft angenommen.

1. Diese Grundsétze wurden nach ihrer Uberarbeitung im Jahr 2015 und ihrer Billigung
durch die G20-Finanzminister und -Notenbankgouverneure bei ihrem Treffen vom
4.-5. September 2015 in G20/OECD-Grundsatze der Corporate Governance umbenannt.
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DANK

Dank

Die Leitsatze wurden von den OECD-Landern in Zusammenarbeit mit
einem sehr grofsen Kreis von Partnern und Stakeholdern gepriift. Kolumbien,
Lettland und die Russische Foderation haben an der Priifung der Leitsatze als
assoziierte Lander (auf gleicher Basis mit den OECD-Landern) teilgenommen
und haben sich mit dem Ergebnis der Priifung assoziiert. Die Weltbankgruppe
hat als Beobachter an den Aktivitdten der Arbeitsgruppe Staatsbeteiligun-
gen und Privatisierungen teilgenommen. Argentinien, Brasilien, die Volks-
republik China, Costa Rica, Kasachstan, Litauen, Peru, die Philippinen, Stid-
afrika und die Ukraine beteiligten sich direkt an den im Rahmen der Priifung
stattfindenden Diskussionen der Arbeitsgruppe. Umfassende Konsultationen
aufderhalb der regelméafigen Sitzungen der Arbeitsgruppe wurden wiahrend
des Priifungsprozesses organisiert. Kommentare kamen von den zustdndigen
Behorden der folgenden Lander: Agypten, Ecuador, Indien, Indonesien, Irak,
Kap Verde, Demokratische Volksrepublik Laos, Malaysia, Marokko, Maureta-
nien, Myanmar, Paraguay, Suriname, Thailand, Uruguay und Vietnam.

In den Prifungsprozess flossen dartiber hinaus Beitriage von den institu-
tionellen Konsultationspartnern der OECD ein, namlich dem Beratenden
Ausschuss der Wirtschaft (BIAC) und dem Gewerkschaftlichen Beratungs-
ausschuss (TUAC) ebenso wie dem Instituto para el Gobierno Corporativo
(IAGO - argentinischen Institut fiir Corporate Governance), der Asiatischen
Entwicklungsbank, dem baltischen Institut fiir Corporate Governance, der
Brazilian Association of Capital Market Investors, dem Brazilian Institute
of Corporate Directors, Guberna, der Interamerikanischen Entwicklungs-
bank, dem International Corporate Governance Network, der Lateinamerika-
nischen Entwicklungsbank, der Malaysian Directors Academy, dem Myanmar
Development Resource Institute — Centre for Economic and Social Development,
dem Myanmar Institute of Certified Public Accountants, dem Pakistan
Institute of Corporate Governance, dem Philippine Institute of Certified Public
Accountants, dem Philippine Institute of Corporate Directors, dem Singapore
Institute of Directors, der Union of Myanmar Federation of Chambers of
Commerce and Industry und der Wirtschaftskommission fiir Afrika der
Vereinten Nationen.
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GELEITWORT

Geleitwort

Eine gute Corporate Governance staatseigener Unternehmen ist fiir
effiziente und offene Markte auf nationaler wie internationaler Ebene von
grundlegender Bedeutung. In vielen Landern werden wesentliche 6ffentliche
Dienstleistungen, einschlieflich Versorgungsdienstleistungen, vorwiegend
durch staatseigene Unternehmen erbracht. Das bedeutet, dass sich die
Geschaftstatigkeit dieser Unternehmen auf den Alltag der Biirger und die
Wettbewerbsfahigkeit der tibrigen Volkswirtschaft auswirkt. Dartiber hinaus
spielen staatseigene Unternehmen eine zunehmend wichtige Rolle an den
internationalen Méarkten. Um weiterhin ein offenes und wachstumsférderndes
Handels- und Investitionsumfeld sicherzustellen, ist ein solider Wettbewerbs-
und Regulierungsrahmen fiir diese Unternehmen unerlésslich.

Die OECD-Leitsdtze zu Corporate Governance in staatseigenen Unternehmen (die
Leitsdtze) sind Empfehlungen fiir die staatlichen Stellen in Bezug darauf, wie
gewdahrleistet werden kann, dass staatseigene Unternehmen ihre Aktivi-
taten nach den Regeln der Effizienz, Transparenz und Rechenschaftspflicht
ausiiben. Sie bilden den international vereinbarten Standard dafiir, wie
der Staat die staatliche Eigentiimerfunktion erfiillen sollte, um die Fall-
stricke zu vermeiden, die mit einer passiven Eigentumsausiibung oder
mit Ubermafiger staatlicher Einmischung verbunden sind. Die Leitsdtze
wurden erstmals 2005 als Ergdnzung zu den OECD-Grundsdtzen der Corporate
Governance erarbeitet. Sie wurden 2015 aktualisiert, um den wahrend der
letzten zehn Jahre bei ihrer Umsetzung gewonnenen Erfahrungen Rechnung
zu tragen und auf neue Probleme einzugehen, die im Zusammenhang mit
staatseigenen Unternehmen im nationalen und internationalen Kontext
auftreten.

Die Leitsdtze wurden erheblich gedndert, und ihre Politikrelevanz hat sich
deutlich erhoht. Das aktualisierte und erweiterte Instrument bietet grofdere
Klarheit dariiber, wie die Politikverantwortlichen o6ffentliche Institu-
tionen einbinden und die Umsetzung der vereinbarten empfehlenswerten
Praktiken sicherstellen sollten. Es wurden Empfehlungen im Hinblick auf
die Beweggriinde fiir staatliche Unternehmensbeteiligungen entwickelt,
die Regierungen bei der Entscheidung unterstiitzen, ob und unter welchen
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GELEITWORT

Rechenschaftsanforderungen sie ein Engagement im Unternehmenssektor
in Erwagung ziehen kénnten. Empfehlungen fiir die Sicherung gleicher
Wettbewerbsbedingungen fiir staatseigene und privatwirtschaftliche
Unternehmen bieten eine Orientierungshilfe fiir staatseigene Unternehmen,
die am inlandischen und am internationalen Markt aktiv sind.

Die Veroffentlichung dieser Uiberarbeiteten Leitsdtze erfolgt zu einem
kritischen Zeitpunkt. Angesichts eines niedrigeren Wirtschaftswachstums
und geringerer fiskalischer Spielrdume in vielen Landern wird es fiir die
Regierungen zunehmend schwierig, gut funktionierende staatseigene
Unternehmenssektoren zu gewihrleisten, wofiir ihnen dieses Dokument
entsprechende Orientierungshilfen bietet. Viele Volkswirtschaften
verfiigen uber einen grofien staatseigenen Unternehmenssektor, der
erfahrungsgemaf die wirtschaftliche und soziale Entwicklung entweder
fordern oder behindern kann - je nachdem, inwieweit er gemeinsam
vereinbarte empfehlenswerte Praktiken befolgt. Zugleich beobachtet eine
Reihe von Léndern die ausldndischen staatseigenen Unternehmen, die
- u.a. im Rahmen von Handels- und Investitionsibereinkommen - in
ihrem Staatsgebiet tatig sind, mit wachsender Aufmerksamkeit, um ihre
kommerzielle Ausrichtung und ihre voraussichtlichen Auswirkungen auf
das Wettbewerbsumfeld zu beurteilen.

Ichbin iiberzeugt, dass die Bedeutung der Leitsdtze als niitzliches Hilfsmittel
fiir Regierungen weiter zunehmen wird. Sie bilden ein wirkungsvolles
Instrument, um zu einer faireren und wettbewerbsoffeneren Gestaltung von
Markten sowie zu Wertschopfung, Wachstum und Entwicklung beizutragen
und die Erbringung grundlegender Dienstleistungen fiir alle Mitglieder der
Gesellschaft zu verbessern. Daher lege ich den Regierungen von OECD-
und Partnerldndern gleichermafien nahe, die Leitsdtze aktiv zu nutzen.

/{f
S ——

Angel Gurria
OECD-Generalsekretar
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EMPFEHLUNG DES RATS

Empfehlung des Rats betreffend
die Leitsdtze zu Corporate Governance
in staatseigenen Unternehmen

8. Juli 2015
DER RAT,

Gestlitzt auf Artikel 5(b) des Ubereinkommens iiber die Organisation flir
wirtschaftliche Zusammenarbeit und Entwicklung vom 14. Dezember 1960;

Gestilitzt auf die Empfehlung des Rats betreffend die Grundsitze der
Corporate Governance, deren Ergdnzung die mit der vorliegenden Empfeh-
lung aufgestellten Leitsatze fiir staatseigene Unternehmen bilden;

Gestlitzt auf die Empfehlung des Rats betreffend die Leitsatze zu Corporate
Governance in staatseigenen Unternehmen (nachstehend ,die Leitsatze®),
die durch die vorliegende Empfehlung abgelost wird;

Gestilitzt auf die Leitsdtze fliir multinationale Unternehmen, die fester
Bestandteil der Erklarung iiber internationale Investitionen und multi-
nationale Unternehmen sind, das Ubereinkommen {iber die Bekdmpfung der
Bestechung auslédndischer Amtstrager im internationalen Geschéftsverkehr,
die Empfehlung des Rats betreffend die Grundsétze fiir die Beteiligung des
Privatsektors an der Bereitstellung von Infrastruktur, die Empfehlung des
Rats betreffend die Grundsatze fiir die 6ffentliche Governance von 6ffentlich-
privaten Partnerschaften sowie die Empfehlung des Rats tiber Geschlechter-
gleichstellungin den Bereichen Bildung, Beschiftigung und Unternehmertum,;

In Anbetracht der Uberarbeitung der Leitsatze nach Jahren zunehmenden
Interesses durch Regierungen, die ihre staatseigenen Sektoren reformieren;

In Anerkennung der wichtigen Rolle staatseigener Unternehmen in vielen
Volkswirtschaften, ihrer zunehmenden Betdtigung an den internationalen
Mairkten und des bedeutenden positiven Effekts einer guten Corporate
Governance in staatseigenen Unternehmen;

In Anerkennung der besonderen Governance-Herausforderungen fir staats-
eigene Unternehmen auf Grund der Tatsache, dass die Ausiibung der Eigen-
timerfunktion durch Staatsbedienstete im Namen der Allgemeinheit erfolgt;
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EMPFEHLUNG DES RATS

Auf Vorschlag des Ausschusses fiir Corporate Governance:

I. Empfiehlt, dass die Mitgliedslander und Nichtmitgliedslander, die
dieser Empfehlung beigetreten sind (nachstehend ,die Teilnehmer®), den
Leitsdtzen, die im Anhang zu dieser Empfehlung dargelegt und fester
Bestandteil von ihr sind, als gemeinsam vereinbarte empfehlenswerte
Praktiken fiir die Organisation ihrer staatseigenen Unternehmenssektoren
gebiihrend Rechnung tragen;

II. Empfiehlt, dass die Teilnehmer die Umsetzung der Leitsétze bei der
Entwicklung ihrer Eigentumspraxis und bei der Festlegung eines Rahmens
fir die Corporate Governance in staatseigenen Unternehmen aktiv fordern;

III. Ersucht den Generalsekretar, diese Empfehlung einem breiten Kreis
zur Kenntnis zu bringen;

IV. Ersucht die Teilnehmer, diese Empfehlung einem breiten Kreis zur
Kenntnis zu bringen,;

V. Ersuchtdie Nichtteilnehmer, dieser Empfehlung gebiihrend Rechnung
zu tragen und ihr gegebenenfalls vorbehaltlich einer Priifung durch die
Arbeitsgruppe Staatsbeteiligungen und Privatisierungen beizutreten;

VI. Weist den Ausschuss fiir Corporate Governance an, iiber die Arbeits-
gruppe Staatsbeteiligungen und Privatisierungen die Umsetzung dieser
Empfehlung zu verfolgen und dem Rat dariiber spatestens finf Jahre nach
ihrer Verabschiedung sowie anschlieféend nach Bedarf Bericht zu erstatten.
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EINFUHRUNG

Einflihrung

Die meisten industrialisierten Volkswirtschaften verfiigen tiber offene
und wettbewerbsbestimmte Mérkte mit soliden rechtsstaatlichen Grund-
lagen, an denen privatwirtschaftliche Unternehmen die dominierenden
Wirtschaftsakteure sind. In anderen Landern aber, darunter vielen auf-
strebenden Volkswirtschaften, entfillt ein nicht unwesentlicher Teil des
BIP, der Beschaftigung und der Marktkapitalisierung auf staatseigene
Unternehmen. Selbst in Landern, in denen staatseigene Unternehmen
lediglich eine untergeordnete Rolle in der Wirtschaft einnehmen, sind sie
oft vorwiegend in Versorgungs- und Infrastruktursektoren — wie z.B. in
der Energiewirtschaft, im Verkehrswesen, im Telekommunikationssektor
sowie vereinzelt auch im Mineraldl- und Finanzsektor — anzutreffen, deren
Leistungsfahigkeit fir weite Teile der Bevdlkerung wie auch fiir andere
Bereiche des Unternehmenssektors von entscheidender Bedeutung ist.
Folglich ist eine gute Corporate Governance staatseigener Unternehmen
wichtig, um sicherzustellen, dass sie einen positiven Beitrag zur Effizienz
und Wettbewerbsfahigkeit der Volkswirtschaft leisten. Die Erfahrung hat
gezeigt, dass marktgesteuerte Entwicklung das erfolgreichste Modell fiir eine
effiziente Ressourcenallokation ist. In einer Reihe von Landern werden die
Organisations- und Fiihrungsstrukturen der staatseigenen Unternehmen
gegenwartig reformiert, wobei in vielen Fallen internationale Best Practices
wie die vorliegenden Leitsdtze als Ausgangspunkt oder sogar als Vergleichs-
mafdstab dienen. Ziel der Leitsétze ist es, a) den Staat als Eigentlimer zu
professionalisieren, b) sicherzustellen, dass staatseigene Unternehmen bei
ihrer Geschaftstatigkeit ein ahnliches Niveau an Effizienz, Transparenz und
Rechenschaftspflicht aufweisen wie nach empfehlenswerter Praxis handeln-
de privatwirtschaftliche Unternehmen, sowie ¢) zu gewahrleisten, dass dort,
wo staatseigene und privatwirtschaftliche Unternehmen miteinander im
Wettbewerb stehen, gleiche Rahmenbedingungen fiir alle Unternehmen
gelten. Die Leitsitze setzen sich nicht mit der Frage auseinander, ob sich
bestimmte Aktivitdten am besten in 6ffentlicher oder privater Hand befinden
sollten. Wenn aber eine Regierung beschliefst, staatseigene Unternehmen
zu verdufSern, ist gute Corporate Governance eine wichtige Voraussetzung
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EINFUHRUNG

fir eine wirtschaftlich erfolgreiche Privatisierung, da sie die Bewertung
der staatseigenen Unternehmen verbessert und dem Staatshaushalt somit
hohere Privatisierungserlose zuflief3en.

Die Beweggriinde fiir staatliche Unternehmensbeteiligungen sind je
nach Land und Wirtschaftszweig unterschiedlich. In der Regel handelt es
sich um ein Zusammenspiel sozialer, wirtschaftlicher und strategischer
Interessen. Dazu zdhlen beispielsweise die Industriepolitik, die Regional-
entwicklung, die Bereitstellung 6ffentlicher Giiter sowie sogenannte
yhatiirliche“ Monopole, d.h. Bereiche, in denen Wettbewerb als nicht
praktikabel gilt. Allerdings haben die Globalisierung der Markte, der
technologische Wandel und die Deregulierung zuvor monopolistischer
Markte in den letzten Jahrzehnten in vielen Landern zu Anpassungen
und Umstrukturierungen im staatseigenen Unternehmenssektor gefiihrt.
Dartiber hinaus sind staatseigene Unternehmen mittlerweile in wesentlich
groflerem Umfang am Welthandel und an der internationalen Investitions-
tatigkeit beteiligt. Wahrend ihre Aktivitdten friher in erster Linie auf
die Bereitstellung grundlegender Infrastruktur oder anderer 6ffentlicher
Dienstleistungen an ihren Heimatmarkten beschrankt waren, entwickeln
sich staatseigene Unternehmen zunehmend zu wichtigen Akteuren
aufderhalb ihres Staatsgebiets. Parallel dazu hat auch die Verbreitung von
Staatsfonds zugenommen, wodurch sich die Komplexitat der Beziehungen
zwischen Staaten und den Unternehmen, an denen sie beteiligt sind,
erhoht. Diese Entwicklungen werden in einer Reihe von OECD-Berichten
untersucht, deren Erkenntnisse in diese Leitsatze eingeflossen sind?.

Staatseigene Unternehmen stehen aus Sicht der Corporate Governance
vor einer Reihe spezieller Herausforderungen. Einerseits konnen staats-
eigene Unternehmen unter unbilliger, politisch motivierter Einmischung
leiden, die zu unklaren Zustdndigkeiten, mangelnder Rechenschafts-
pflicht sowie Effizienzverlusten in den unternehmerischen Abldufen
fihrt. Andererseits kann das Fehlen jeglicher Aufsicht auf Grund einer
vollig passiven oder distanzierten Eigentumsausiibung durch den Staat die
Anreize fur staatseigene Unternehmen und ihre Mitarbeiter schwéchen,
im besten Interesse des Unternehmens und der Allgemeinheit - die der
eigentliche Anteilseigner des Unternehmens ist — zu handeln, und die
Wahrscheinlichkeit eines von Eigeninteressen geleiteten Verhaltens von

2. Accountability and Transparency: A Guide for State Ownership, OECD, 2011; Competitive
Neutrality: Maintaining a Level Playing Field Between Public and Private Business, OECD,
2012; Boards of Directors of State-Owned Enterprises, OECD, 2013; Financing State-
Owned Enterprises: An Overview of National Practices, OECD, 2014 sowie State-Owned
Enterprise Governance: A Stocktaking of Rationales for State Ownership, OECD, 2015.
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EINFUHRUNG

Unternehmensangehorigen erhéhen. Zudem ist die Geschaftsfiihrung
staatseigener Unternehmen u.U. vor zwei Faktoren geschiitzt, denen
eine entscheidende Rolle bei der Disziplinierung der Geschéaftsfihrung
privatwirtschaftlicher Unternehmen zugeschrieben wird, namlich die
Mdglichkeit einer Ubernahme und die Gefahr eines Konkurses. Auf der
Ebene des Staates kann die Durchsetzung handelsrechtlicher Gesetze und
Bestimmungen gegeniiber staatseigenen Unternehmen eine besondere
Herausforderung darstellen, da Rechtsdurchsetzungsmaffnahmen seitens
der Regulierungsbehorden gegen Unternehmen, die der Kontrolle des
Staates unterliegen, zu Spannungen zwischen verschiedenen staatlichen
Stellen fithren konnen. Zusatzliche Governance-Probleme entstehen dann,
wenn staatseigene Unternehmen sowohl wirtschaftliche Aktivitaten
ausiiben als auch o6ffentliche Politikziele erfiillen sollen.

Grundlegender betrachtet ergeben sich Corporate-Governance-Probleme
auf Grund der Tatsache, dass die Rechenschaftspflicht fiir die Leistun-
gen staatseigener Unternehmen auf eine komplexe Kette von Agenten
(Geschaftsfiihrung, Board, Eigentumstrager, Ministerien, Regierung und
Legislative) verteilt ist, bei der der Prinzipal entweder nur schwer bzw.
nicht eindeutig zu identifizieren oder weit entfernt ist; die intrinsischen
Interessenkonflikte einzelner Beteiligter konnten dazu fiihren, dass
Entscheidungen nicht im besten Interesse des Unternehmens und der
Allgemeinheit, die der eigentliche Anteilseigner des Unternehmens ist,
sondern auf der Grundlage anderer Motive getroffen werden. Dieses
komplexe Netz an Verantwortlichkeiten so zu strukturieren, dass effiziente
Entscheidungen und eine gute Corporate Governance gewahrleistet werden,
ist eine Herausforderung und erfordert die Einhaltung derselben drei
Grundprinzipien, die auch fiir ein attraktives Anlageumfeld entscheidend
sind: Transparenz, Evaluierung und Politikkohdrenz.

Die OECD-Leitsdtze zu Corporate Governance in staatseigenen Unternehmen
wurden erstmals 2005 erarbeitet, um diesen Herausforderungen zu
begegnen. 2014 ersuchte der OECD-Ausschuss flr Corporate Governance die
Arbeitsgruppe Staatsbeteiligungen und Privatisierungen, dieses Instrument
auf der Grundlage der Erfahrungen, die liber einen Zeitraum von nahezu
zehn Jahren bei seiner Umsetzung gewonnen wurden, zu Uiberpriifen und
zu lberarbeiten. Zuvor hatte ein Bericht die Verdnderung der Corporate-
Governance-Strukturen und staatlichen Beteiligungsmodelle in OECD-
Landern seit 2005 untersucht und war zu dem Schluss gekommen, dass die
nationalen Reformbemiihungen abgesehen von wenigen Ausnahmen mit
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den Leitsdtzen konform waren?. Auf dieser Grundlage zog die Arbeitsgruppe
die Schlussfolgerung, dass die Leitsdtze weiterhin hohe Erwartungen an
die Regierungen stellen und als Messlatte fiir Reformen im staatseigenen
Unternehmenssektor dienen sollten.

Bei der Ausiibung ihrer Pflichten als Eigentiimer kann es sich fiir
Staaten auch als zweckmaifdig erweisen, fiir den privatwirtschaftlichen
Sektor geltende Empfehlungen zu befolgen, insbesondere die OECD-Grund-
sdtze der Corporate Governance (die Grundsitze)*. Die Leitsdtze sollen die
Grundsdtze erganzen und sind mit ihnen in vollem Umfang vereinbar.
Weitere mafigebliche OECD-Rechtsinstrumente umfassen beispielsweise
die OECD-Erkldrung iiber internationale Investitionen und multinationale
Unternehmen, die als festen Bestandteil die Leitsdtze fiir multinationale
Unternehmen enthilt. Als zuséatzliche Orientierungshilfen kénnen auch
andere Quellen, wie z.B. der OECD-Politikrahmen fiir Investitionen
(Policy Framework for Investment) sowie das OECD Competition Assessment
Toolkit, herangezogen werden. Die Leitsdtze enthalten Ratschlige dazu,
wie Regierungen sicherstellen kénnen, dass die Rechenschaftspflicht
staatseigener Unternehmen gegeniiber der Offentlichkeit mindestens
der Rechenschaftspflicht eines borsennotierten Unternehmens gegen-
iiber seinen Aktiondren gleichkommt.

Der Haupttext gliedert sich in zwei Teile. Im ersten Teil werden die Leit-
sdtze vorgestellt, die folgende Bereiche abdecken: I) Beweggriinde fur staat-
liche Unternehmensbeteiligungen, II) Die Rolle des Staates als Eigentiimer,
III) Staatseigene Unternehmen am Markt, IV) Gleichbehandlung der Anteils-
eigner und sonstigen Anleger, V) Beziehungen zu den verschiedenen Unter-
nehmensbeteiligten (Stakeholder) und verantwortungsvolles unternehme-
risches Handeln, VI) Offenlegung und Transparenz sowie VII) Die Pflichten des
Board (Aufsichtsorgan) staatseigener Unternehmen. Jeder dieser Abschnitte
beginnt mit einem - kursiv und fett gedruckten — Leitsatz, an den sich
entsprechende Unterleitsdtze anschliefsen. Im zweiten Teil werden die
Leitsdtze durch Anmerkungen ergédnzt, mit denen die Leitsdtze kommentiert
und die ihnen zu Grunde liegenden Uberlegungen verdeutlicht werden. Ferner
konnen in den Anmerkungen vorherrschende Trends beschrieben sowie
verschiedene Durchfiihrungsmethoden und Beispiele angefiihrt werden, die
fir die praktische Umsetzung der Leitsadtze von Nutzen sein konnen.

3. Corporate Governance of State-Owned Enterprises: Change and Reform in OECD Countries
since 2005, OECD, 2010.

4. Diese Grundsitze wurden nach ihrer Uberarbeitung im Jahr 2015 und ihrer Billigung
durch die Finanzminister und Notenbankgouverneure der G20 bei ihrem Treffen vom
4.-5. September 2015 in G20/OECD-Grundsdtze der Corporate Governance umbenannt.
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Geltungsbereich und Definitionen

Die Leitsdtze richten sich an jene Staatsbediensteten, die fiir staatliche
Unternehmensbeteiligungen zustédndig sind, und stellen zudem eine
niitzliche Orientierungshilfe fiir Boards und Geschiftsleitungen staats-
eigener Unternehmen dar. Sie enthalten Empfehlungen zur Corporate
Governance einzelner staatseigener Unternehmen sowie zur staatlichen
Eigentumspraxis und zu dem regulatorischen und gesetzlichen Umfeld,
in dem staatseigene Unternehmen tétig sind. Die Leitsatze gelten generell
fiir staatseigene Unternehmen, unabhéngig davon, ob sie im Inland oder
international téitig sind.

Dabeiist zu bedenken, dass es keine fiir alle Situationen gleichermafsen
geeignete Einheitslosung gibt und unterschiedliche Rechts- und Verwal-
tungstraditionen moglicherweise abweichende Regelungen erfordern.
Die Leitsatze sind daher ergebnisbasiert, d.h. die Entscheidung, wie die
empfohlenen Ergebnisse erreicht werden sollen, liegt bei den einzelnen
Regierungen. In diesem Abschnitt werden einige der Fragen und Sachverhalte
erdrtert, die von den Unternehmenseigentiimern geklart werden miissen,
um zu beurteilen, ob die Leitsiatze anwendbar sind.

Definition eines staatseigenen Unternehmens. Die Bandbreite der Institutio-
nen, die als staatseigene Unternehmen betrachtet werden, ist in den einzelnen
Landern unterschiedlich. Fur die Zwecke der Leitsatze sollte jede juristische
Person, die nach innerstaatlichem Recht als Unternehmen gilt und in der der
Staat eine Eigentiimerfunktion wahrnimmt, als staatseigenes Unternehmen
betrachtet werden. Dazu zdhlen Aktiengesellschaften, Gesellschaften mit
beschrankter Haftung und Kommanditgesellschaften auf Aktien. Dartiber
hinaus sollten Institutionen des 6ffentlichen Rechts, deren Rechtspersén-
lichkeit durch spezifische Gesetze geschaffen wird, als staatseigene Unter-
nehmen betrachtet werden, wenn ihre Zielsetzungen und Aktivitdten bzw.
Teile ihrer Aktivitaten liberwiegend wirtschaftlicher Natur sind.

Eigentum und Beherrschung. Die Leitsatze gelten fiir Unternehmen, die
insofern unter staatlicher Beherrschung stehen, als der Staat entweder
der tatsidchliche wirtschaftliche Eigentiimer der Mehrheit der stimm-
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berechtigten Anteile ist oder anderweitig einen vergleichbaren Grad an
Beherrschung ausiibt. Ein vergleichbarer Grad an Beherrschung lage
beispielsweise dann vor, wenn gesetzliche Bestimmungen oder Unter-
nehmenssatzungen einen fortwahrenden beherrschenden Einfluss des
Staats auf ein Unternehmen bzw. dessen Board sicherstellen, an dem
der Staat eine Minderheitsbeteiligung halt. Einige Grenzfalle miissen auf
Einzelfallbasis geklart werden. Ob beispielsweise eine ,goldene Aktie“
mit Beherrschung gleichzusetzen ist, hdngt davon ab, wie viel Macht sie
dem Staat verleiht. Minderheitsbeteiligungen des Staats kénnen auch
dann unter den Geltungsbereich der Leitsatze fallen, wenn die Unter-
nehmens- oder Beteiligungsstrukturen dem Staat faktisch einen beherr-
schenden Einfluss verschaffen (z.B. durch Vereinbarungen zwischen
Anteilseignern). Im Gegensatz dazu wird staatlicher Einfluss auf Unter-
nehmensentscheidungen, der iber echte Regulierung ausgeiibt wird,
normalerweise nicht als Beherrschung betrachtet. Rechtstriger, an
denen der Staat eine Kapitalbeteiligung von weniger als 10% halt, die
ihm keinen beherrschenden Einfluss verschafft und nicht zwangslaufig
ein langfristiges Interesse an dem Zielunternehmen impliziert, wobei
die Beteiligung indirekt iiber unabhéngige Vermdgensverwalter wie z.B.
Pensionsfonds erfolgt, gelten ebenfalls nicht als staatseigene Unternehmen.
Fir die Zwecke dieser Leitsdtze gelten Rechtstrager, die sich infolge einer
Insolvenz, Liquidation, Zwangsverwaltung oder Insolvenzverwaltung fur
einen begrenzten Zeitraum im Eigentum oder unter Beherrschung eines
Staats befinden, in der Regel nicht als staatseigene Unternehmen. Die
unterschiedlichen Auspragungen staatlicher Beherrschung sorgen auch fir
unterschiedliche Governance-Probleme. In den Leitsdtzen wird ,,Eigentum®
so aufgefasst, dass es eine Beherrschung impliziert.

Wirtschaftliche Aktivitdten. Im Sinne dieser Leitsdtze handelt es sich bei
einer wirtschaftlichen Tatigkeit um eine Aktivitdt, die die Bereitstellung
bzw. Erbringung von Waren oder Dienstleistungen an einem bestimmten
Markt beinhaltet und die - zumindest im Prinzip - von einem privaten
Anbieter zum Zweck der Gewinnerzielung ausgeiibt werden koénnte. Die
Marktstruktur (z.B. Wettbewerbsmarkt, Oligopol oder Monopol) ist nicht
ausschlaggebend dafiir, ob es sich um eine wirtschaftliche Tatigkeit
handelt. Vom Staat erhobene obligatorische Benutzungsgebiihren sollten
im Normalfall nicht als Verkauf von Waren und Dienstleistungen am Markt
betrachtet werden. Wirtschaftliche Aktivitdten finden liberwiegend an
Markten statt, an denen Wettbewerb mit anderen Unternehmen besteht bzw.
auf der Grundlage existierender Gesetze und Vorschriften bestehen konnte.
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Offentliche Politikziele. Fiir die Zwecke dieses Dokuments werden unter
offentlichen Politikzielen Ziele verstanden, die dem Wohl der Allgemeinheit
im Heimatstaat des staatseigenen Unternehmens dienen. lhre Umsetzung
erfolgt Giber spezifische, nicht auf Gewinnmaximierung und Shareholder
Value fokussierte Leistungsanforderungen an staatseigene und/oder
privatwirtschaftliche Unternehmen. Dies konnte die Erbringung 6ffentlicher
Dienstleistungen, wie z.B. Postdienstleistungen, sowie andere besondere
Pflichten umfassen, die im 6ffentlichen Interesse wahrgenommen werden.
Vielfach kénnten offentliche Politikziele andernfalls lber staatliche
Stellen erfiillt werden, wurden jedoch aus Effizienzerwédgungen oder
anderen Griinden einem staatseigenen Unternehmen Ubertragen. Ad-hoc-
Eingriffe der Regierung in die Handlungen staatseigener Unternehmen
sollten normalerweise nicht als Teil der 6ffentlichen Politikziele eines
Unternehmens betrachtet werden. Offentliche Politikziele kénnen entweder
getrennt von wirtschaftlichen Aktivitdten oder in Kombination mit diesen
verfolgt werden.

Leitungsorgane staatseigener Unternehmen. Einige staatseigene Unter-
nehmen haben zweistufige Boards, bei denen die Aufsichtsfunktion und
die Geschaftsfuhrung von zwei getrennten Organen wahrgenommen
werden. Andere haben lediglich einstufige Boards, denen auch Mit-
glieder der Geschiaftsfiihrung angehoren konnen. Im Kontext dieses
Dokuments bezieht sich ,,Board“ auf das Organ eines Unternehmens, das
flir Steuerungsaufgaben und die Uberwachung der Geschiftsfiihrung
zustdndig ist. Viele Regierungen berufen ,unabhingige“ Mitglieder in die
Boards staatseigener Unternehmen, doch im Hinblick auf den Grad der
Unabhangigkeit und deren Definition bestehen in Abhangigkeit von den
jeweiligen nationalen gesetzlichen Rahmenbedingungen und Corporate-
Governance-Kodizes erhebliche Unterschiede zwischen einzelnen Landern.
Der Vorsitzende der Geschaftsfiihrung (Chief Executive Officer — CEO)
ist als hochrangigste Fiihrungskraft des Unternehmens fiir die Fiihrung
der Geschafte und die Umsetzung der Unternehmensstrategie verant-
wortlich. Der CEO ist dem Board gegeniiber rechenschaftspflichtig.

Borsennotierte staatseigene Unternehmen. Einige Teilbereiche der Leitsétze
sind speziell auf ,borsennotierte staatseigene Unternehmen* ausgerichtet.
Fiir die Zwecke dieses Dokuments werden unter ,borsennotierten
staatseigenen Unternehmen“ jene staatseigenen Unternehmen verstanden,
deren Aktien an einer Borse gehandelt werden. In einigen Staaten kénnen
auch staatseigene Unternehmen, die Vorzugsaktien, borsengehandelte
Schuldverschreibungen und/oder ahnliche Finanzinstrumente emittiert
haben, als borsennotierte staatseigene Unternehmen gelten.
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Eigentumstrdger. Der Eigentumstréger ist der Teil des Staatsapparats,
der fiir die Eigentimerfunktion bzw. die Ausiibung der Eigentumsrechte
an staatseigenen Unternehmen verantwortlich ist. ,,Eigentumstrager”
kann sich entweder auf ein einzelnes staatliches Eigentumsorgan, eine
Koordinierungsstelle oder ein Ministerium beziehen, bei dem bzw. der die
Verantwortung fir die Ausiibung der staatlichen Eigentumsfunktion liegt.
In den Leitsatzen und den zugehorigen Anmerkungen wird durchgehend
der Ausdruck ,Eigentumstrager” verwendet, wodurch jedoch die Wahl
des Eigentumsmodells nicht bertihrt wird. Nicht alle Lander, die die
Leitsdtze einhalten, haben zwangslaufig eine staatliche Institution damit
beauftragt, eine tonangebende Eigentlimerrolle auszuiiben, was aber keine
Auswirkungen auf die Umsetzung der Uibrigen Empfehlungen haben muss.

Geltungsbereich. Die Leitsétze gelten flir alle staatseigenen Unternehmen,
die wirtschaftliche Aktivitaten ausiiben — entweder ausschlief3lich oder in
Kombination mit der Verfolgung 6ffentlicher Politikziele oder der Austibung
staatlicher Hoheitsgewalt oder der Wahrnehmung einer staatlichen
Aufgabe. Ob andere staatliche Organe die Leitsétze einhalten sollten, hangt
zum Teil davon ab, in welchem Umfang sie wirtschaftliche Aktivitdten
ausiiben. Generell ist keine Anwendung der Leitsdtze auf Rechtstriager oder
Aktivitaten vorgesehen, deren vorrangiger Zweck die Wahrnehmung einer
offentlichen Politikaufgabe ist, selbst wenn die betreffenden Rechtstrager
die Rechtsform eines Unternehmens haben. Grundsatzlich sollten jene
Rechtstréger, die fiir die Eigentiimerfunktionen von Unternehmen zusténdig
sind, die auf subnationaler Verwaltungsebene gehalten werden, eine
Umsetzung aller zutreffenden Empfehlungen der Leitsidtze anstreben.
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I. Beweggrunde fiir staatliche
Unternehmensbeteiligungen

Der Staat iibt seine Eigentumsrechte an staatseigenen Unternehmen im Interesse
der Offentlichkeit aus. Er sollte die Ziele, die staatliche Unternehmensbeteiligungen
rechtfertigen, sorgfiltig evaluieren und offenlegen und sie in regelmdfigen
Abstdnden einer Priifung unterziehen.

A. Das oberste Ziel der staatlichen Beteiligung an Unternehmen sollte darin
bestehen, durch eine effiziente Ressourcenallokation den Wert fiir die
Gesellschaft zu maximieren.

B. Der Staat sollte eine Eigentlimerpolitik ausarbeiten. Darin sollten u.a.
die allgemeinen Beweggriinde fiir staatliche Unternehmensbeteili-
gungen, die Rolle des Staats bei der Leitung und Uberwachung staats-
eigener Unternehmen, die Umsetzung dieser Eigentiimerpolitik sowie
die jeweiligen Aufgaben und Verantwortlichkeiten der staatlichen
Stellen, die an der Umsetzung beteiligt sind, definiert werden.

C. Die Eigentiimerpolitik sollte Gegenstand geeigneter Verfahren der politi-
schen Rechenschaftspflicht sein und der Offentlichkeit zur Kenntnis
gebracht werden. Der Staat sollte seine Eigentiimerpolitik in regelméafdigen
Abstanden Uberpriifen.

D. Der Staat sollte die Beweggriinde fiir die Beteiligung an einzelnen staats-
eigenen Unternehmen definieren und sie in regelméafiigen Abstinden
einer Prifung unterziehen. Alle Ziele der offentlichen Politik, die
einzelne staatseigene Unternehmen oder eine Gruppe von staatseigenen
Unternehmen erreichen sollen, sollten von den zustandigen Behdrden
klar vorgegeben und offengelegt werden.
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II. Die Rolle des Staats als Eigentumer

Der Staat sollte als sachkundiger und aktiver Eigentiimer handeln und sicher-
stellen, dass staatseigene Unternehmen nach den Regeln der Transparenz und
Rechenschaftspflicht mit einem hohen Maf3 an Professionalitdt und Effektivitdit
gefiihrt werden.

A. Die Regierungen sollten die Rechtsformen staatseigener Unternehmen
vereinfachen und standardisieren. IThre betrieblichen Praktiken sollten
sich an allgemein anerkannten Unternehmensnormen orientieren.

B. Die Regierung sollte den staatseigenen Unternehmen voéllige operative
Autonomie zur Verwirklichung der gesetzten Ziele gewédhren und sich
nicht in die Betriebsfiihrung einmischen. Die Regierung als Anteilseigner
sollte davon absehen, die Ziele staatseigener Unternehmen auf nicht
transparente Weise neu zu definieren.

C. Der Staat sollte die Boards staatseigener Unternehmen ihre Aufgaben
wahrnehmen lassen und ihre Unabhéngigkeit respektieren.

D. Die Zustdndigkeit fiir die Ausiibung der Eigentumsrechte sollte inner-
halb der staatlichen Verwaltung klar identifiziert werden. Die Auslibung
der Eigentumsrechte sollte bei einem einzigen Eigentumstrager zentra-
lisiert werden oder, falls dies nicht moglich ist, Uiber eine Koordinie-
rungsstelle erfolgen. Dieser ,Eigentumstrager” sollte tiber die erforder-
lichen Kapazitdten und Kompetenzen verfiigen, um seinen Pflichten
effektiv nachzukommen.

E. DerEigentumstrager sollte den mafdgeblichen reprasentativen Organen
gegeniber rechenschaftspflichtig sein und klar definierte Beziehungen
zu den einschlédgigen offentlichen Stellen, darunter den obersten
Rechnungskontrollbehérden, unterhalten.

F. Der Staat sollte als sachkundiger und aktiver Eigentlimer handeln und
seine Eigentumsrechte entsprechend der Rechtsform des jeweiligen
Unternehmens ausiiben. Seine Hauptaufgaben sind:

1. Sicherstellung seiner Vertretung bei Hauptversammlungen und
effektive Stimmrechtsausiibung;



II. DIE ROLLE DES STAATS ALS EIGENTUMER

2. Schaffung klar strukturierter, leistungsbasierter und transparenter
Verfahren fiir die Bestellung von Board-Mitgliedern in Unternehmen,
die voll oder mehrheitlich Staatseigentum sind, aktive Mitwirkung
bei der Bestellung sdmtlicher Boards staatseigener Unternehmen und
Forderung von Vielfalt in den Boards;

3. Festlegung sowie Uberwachung der Umsetzung allgemeiner Mandate
und Zielsetzungen fiir staatseigene Unternehmen, wie z.B. finanzielle
Zielvorgaben, Kapitalstrukturziele und Risikotoleranzniveaus;

4. Einrichtung von Berichtssystemen, die es dem Eigentumstrager
ermoglichen, die Leistungen staatseigener Unternehmen einer regel-
méRigen Uberwachung, Prifung und Evaluierung zu unterziehen und
die Einhaltung mafigeblicher Corporate-Governance-Standards durch
die staatseigenen Unternehmen zu beaufsichtigen und zu tiberwachen;

5. Entwicklung einer Offenlegungspolitik fiir staatseigene Unternehmen,
in der die offenzulegenden Informationen, die geeigneten Kanaile
fir die Offenlegung sowie Mechanismen zur Gewahrleistung der
Informationsqualitdt bestimmt werden;

6. Aufrechterhaltung eines kontinuierlichen Dialogs mit den externen
Abschlusspriifern und den spezifischen Kontrollinstanzen des Staats,
sofern dies nach Maf3gabe des Rechtssystems und des Umfangs der
staatlichen Unternehmensbeteiligung angemessen und zuléssig ist;

7. Entwicklung einer klaren Vergiitungspolitik flir die Boards staatseige-
ner Unternehmen, die den lang- und mittelfristigen Interessen der
Unternehmen dient und die Anwerbung und Motivierung qualifizierter
Fachkrafte unterstiitzt.
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III. Staatseigene Unternehmen am Markt

In Ubereinstimmung mit den Beweggriinden fiir staatliche Unternehmensbeteili-
gungen sollte der gesetzliche und regulatorische Rahmen fiir staatseigene Unter-
nehmen gleiche Bedingungen und einen fairen Wettbewerb auf dem Markt sicher-
stellen, wenn staatseigene Unternehmen wirtschaftliche Aktivitdten ausiiben.

A. Die Eigentimerfunktion des Staats sollte klar von den anderen Funktionen
des Staats getrennt sein, die Einfluss auf die Rahmenbedingungen fiir
staatliche Unternehmenstéatigkeit und insbesondere auf die Regulierung
der Markte haben konnen.

B. Die Unternehmensbeteiligten (Stakeholder) und andere betroffene
Akteure, u.a. Glaubiger und Konkurrenten, sollten durch unparteiische
Rechts- oder Schiedsverfahren Zugang zu effektiven Rechtsmitteln haben,
wenn sie der Ansicht sind, dass ihre Rechte verletzt wurden.

C. Wenn staatseigene Unternehmen wirtschaftliche Aktivitdten ausiiben und
gleichzeitig 6ffentliche Politikziele erfiillen, miissen hohe Standards fiir
Transparenz und Offenlegung in Bezug auf die Struktur ihrer Kosten und
Einnahmen gewahrt bleiben, damit deren Zuordnung zu den wichtigsten
Aktivitdtsbereichen vorgenommen werden kann.

D. Mit offentlichen Politikzielen verbundene Kosten sollten vom Staat
finanziert und der Offentlichkeit zur Kenntnis gebracht werden.

E. Staatseigene Unternehmen, die wirtschaftlichen Aktivitaten nachgehen,
sollten grundsatzlich nicht von allgemein geltenden Gesetzen, Steuer-
regeln und Rechtsvorschriften ausgenommen werden. Gesetze und
Rechtsvorschriften sollten zwischen staatseigenen Unternehmen und
ihren Konkurrenten am Markt nicht unangemessen differenzieren. Die
Rechtsform der staatseigenen Unternehmen sollte es Glaubigern gestatten,
ihre Forderungen einzuklagen und Insolvenzverfahren anzustrengen.

F. Die wirtschaftlichen Aktivitaten staatseigener Unternehmen sollten
im Hinblick auf den Zugang zu Fremd- und Eigenfinanzierung den
marktiiblichen Bedingungen unterliegen. Dabei gilt insbesondere:

1. Die Beziehungen, die staatseigene Unternehmen zu sémtlichen

Finanzinstituten sowie nichtfinanziellen staatlichen Unternehmen
unterhalten, sollten rein kommerzieller Natur sein.
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2. Die wirtschaftlichen Aktivititen staatseigener Unternehmen sollten
nicht von einer indirekten finanziellen Unterstiitzung profitieren, die
ihnen einen Vorteil gegeniiber privaten Anbietern verschafft, so z.B. in
Form von vergunstigten Finanzierungskonditionen, Steuerriickstanden
oder Handelskrediten zu verglinstigten Bedingungen von anderen
staatseigenen Unternehmen. Den wirtschaftlichen Aktivitdten staats-
eigener Unternehmen sollten keine Vorleistungen (wie Energie, Wasser
oder Land) zu Preisen oder Bedingungen zugute kommen, die giinstiger
sind als die, die fiir private Anbieter gelten.

3. Die wirtschaftlichen Aktivitaten staatseigener Unternehmen sollten
Renditen erzielen, die sich unter Berticksichtigungihrer betrieblichen
Bedingungen mit den von konkurrierenden privatwirtschaftlichen
Unternehmen erzielten Renditen decken.

G. Wenn sich staatseigene Unternehmen an der Vergabe offentlicher Auftrage
beteiligen, ganz gleich, ob sie als Bieter oder Beschaffungsverantwortlicher
auftreten, sollten die damit verbundenen Verfahren wettbewerblich,
diskriminierungsfrei und durch angemessene Transparenzstandards
gesichert sein.
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IV. Gleichbehandlung der Anteilseigner

und sonstigen Anleger

Im Fall staatseigener Unternehmen, die borsennotiert sind oder an denen
nichtstaatliche Anleger anderweitig Eigentumsanteile halten, sollten der
Staat und die Unternehmen die Rechte aller Anteilseigner anerkennen und
ihre Gleichbehandlung sowie ihren gleichberechtigten Zugang zu Unter-
nehmensinformationen sicherstellen.

A. Der Staat sollte die vollstandige Umsetzung der OECD-Grundsdtze der
Corporate Governance in den staatseigenen Unternehmen anstreben, bei
denen er nicht der alleinige Eigentiimer ist, sowie die Umsetzung aller
zutreffenden Abschnitte der Grundsdtze in den Unternehmen, bei denen
er Alleineigentiimer ist. Im Hinblick auf den Schutz der Anteilseigner
umfasst dies folgende Aspekte:

1.

Der Staat und die staatseigenen Unternehmen sollten die Gleich-
behandlung aller Anteilseigner sicherstellen.

. Staatseigene Unternehmen sollten allen Anteilseignern gegentiiber ein

hohes Maf3 an Transparenz gewahrleisten, was im Allgemeinen eine
gleichberechtigte und gleichzeitige Offenlegung von Informationen
einschliefdt.

. Staatseigene Unternehmen sollten eine aktive Politik der Kommuni-

kation und Konsultation mit simtlichen Anteilseignern entwickeln.

. Minderheitseigentiimern sollte die Teilnahme an Anteilseigner-

versammlungen erleichtert werden, damit sie sich an grundlegenden
Unternehmensentscheidungen wie der Wahl der Board-Mitglieder
beteiligen konnen.

. Transaktionen zwischen dem Staat und staatseigenen Unternehmen

sowie zwischen staatseigenen Unternehmen untereinander sollten
zu marktiiblichen Bedingungen erfolgen.

B. Alle borsennotierten und, soweit praktikabel, nicht bérsennotierten
staatseigenen Unternehmen sollten die jeweiligen nationalen Corporate-
Governance-Kodizes einhalten.



IV. GLEICHBEHANDLUNG DER ANTEILSEIGNER UND SONSTIGEN ANLEGER

C. InFallen, in denen staatseigene Unternehmen verpflichtet sind, 6ffentliche
Politikziele zu verfolgen, sollten nichtstaatlichen Anteilseignern jederzeit
hinreichende Informationen iiber diese Ziele zur Verfliigung stehen.

D. Wenn sich staatseigene Unternehmen an Kooperationsprojekten wie z.B.
Joint Ventures oder 6ffentlich-privaten Partnerschaften beteiligen, sollte
die Vertragspartei sicherstellen, dass die vertraglichen Rechte gewahrt
und Streitigkeiten zeitnah und objektiv geklart werden.
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V. Beziehungen zu den verschiedenen
Unternehmensbeteiligten (Stakeholder)
und verantwortungsvolles
unternehmerisches Handeln

Die staatliche Eigentiimerpolitik sollte der Verantwortung staatseigener Unter-
nehmen gegeniiber den verschiedenen Unternehmensbeteiligten (Stakeholdern)
in vollem Umfang Rechnung tragen und verlangen, dass staatseigene Unter-
nehmen iiber ihre Beziehungen zu den Stakeholdern Bericht erstatten. Alle
Erwartungen des Staats in Bezug auf ein verantwortungsvolles unterneh-
merisches Handeln staatseigener Unternehmen sollten klar formuliert werden.

A. Die staatlichen Stellen, die Eigentumstrager und die staatseigenen Unter-
nehmen selbst sollten die gesetzlich verankerten oder einvernehmlich
festgelegten Rechte der Unternehmensbeteiligten anerkennen und achten.

B. Grofse oder borsennotierte staatseigene Unternehmen sollten tiber ihre
Beziehungen zu den Stakeholdern Bericht erstatten, gegebenenfalls und
sofern durchfiihrbar auch zu den Beschaftigten, den Glaubigern und den
betroffenen Gemeinwesen.

C. Die Boards staatseigener Unternehmen sollten interne Kontrollmechanis-
men, Ethikregeln und Compliance-Programme bzw. -Mafnahmen
ausarbeiten, umsetzen, begleiten und dariiber informieren, einschliefdlich
jener, die zur Pravention von Betrug und Korruption beitragen. Sie
sollten sich auf die Normen des jeweiligen Landes stiitzen, mit etwaigen
internationalen Engagements in Einklang stehen und fiir die staatseigenen
Unternehmen wie auch deren Tochtergesellschaften gelten.

D. Staatseigene Unternehmen sollten hohe Standards fiir verantwortungs-
volles unternehmerisches Handeln einhalten. Diesbezligliche Erwartungen
des Staats sollten der Offentlichkeit zur Kenntnis gebracht werden, und
die Mechanismen fiir ihre Umsetzung sollten klar festgelegt sein.

E. Staatseigene Unternehmen sollten nicht als Instrumente zur Finanzie-
rung politischer Aktivitdten genutzt werden. Staatseigene Unternehmen
selbst sollten keine Beitrage zur Wahlkampffinanzierung leisten.
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VI. Offenlegung und Transparenz

Staatseigene Unternehmen sollten hohe Transparenzstandards einhalten
und denselben qualitativ anspruchsvollen Rechnungslegungs-, Offenlegungs-,
Compliance- und Rechnungspriifungsgrundsdtzen unterliegen wie bérsennotierte
Unternehmen.

A. Staatseigene Unternehmen sollten wesentliche finanzielle und
nichtfinanzielle Informationen tiber das Unternehmen im Einklang mit
qualitativ anspruchsvollen international anerkannten Offenlegungs-
standards fiir Unternehmen ausweisen und dabei auf Bereiche eingehen,
die fiir den Staat in seiner Eigenschaft als Eigentlimer wie auch fiir die
Offentlichkeit von besonderem Interesse sind. Dazu zdhlen insbeson-
dere Aktivitdten staatseigener Unternehmen, die im o6ffentlichen
Interesse ausgelibt werden. Unter gebiihrender Beriicksichtigung der
Unternehmenskapazitat und -grof2e handelt es sich beispielsweise um
folgende Informationen:

1.

Eine klare 6ffentliche Erkldrung zu den Unternehmenszielen und deren
Verwirklichung (bei voll in Staatsbesitz befindlichen Unternehmen
wirde dies etwaige vom staatlichen Eigentumstriager formulierte
Mandate einschlief3en);

. Finanz- und Betriebsergebnisse des Unternehmens sowie gegebenen-

falls die Kosten und Finanzierungsstrukturen fiir die Verwirklichung
offentlicher Politikziele;

. Governance- und Eigentumsstrukturen des Unternehmens sowie

Verteilung der Stimmrechte, einschliefdlich Angaben zum Inhalt
etwaiger Corporate-Governance-Kodizes oder -Strategien sowie den
entsprechenden Umsetzungsverfahren;

. Verglitungen der Board-Mitglieder und der Geschéaftsfiihrung;

. Informationen zu den Qualifikationen der Board-Mitglieder, dem

Bestellungsverfahren einschliefslich Strategien zur Férderung von
Vielfalt im Board, etwaigen Tétigkeiten von Board-Mitgliedern in
den Boards anderer Unternehmen sowie Angaben dariiber, ob die
betreffenden Personen vom Board des staatseigenen Unternehmens
als unabhéangig eingestuft werden,;
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6. wesentliche absehbare Risikofaktoren und entsprechende Risiko-
managementmafinahmen;

7. alle Arten von staatlichen Finanzhilfen, einschliefilich Staatsbiirg-
schaften, und Verpflichtungen, die vom Staat zu Gunsten des staats-
eigenen Unternehmens eingegangen wurden, einschlie8lich vertrag-
licher Verpflichtungen und Verbindlichkeiten aus ¢ffentlich-privaten
Partnerschaften;

8. wesentliche Geschéifte mit dem Staat und anderen nahestehenden
Rechtstragern;

9. mafigebliche Belange im Hinblick auf Beschiftigte und andere Unter-
nehmensbeteiligte.

B. DieJahresabschliisse staatseigener Unternehmen sollten einer unabhan-

gigen, auf qualitativ anspruchsvollen Standards beruhenden, externen
Jahresabschlusspriifung unterzogen werden. Spezifische staatliche
Kontrollverfahren stellen keinen Ersatz fiir eine unabhéngige externe
Abschlusspriifung dar.

C. Der Eigentumstrager sollte eine einheitliche Berichterstattung fir

staatseigene Unternehmen entwickeln und alljahrlich einen Gesamt-
bericht liber diese Unternehmen veroffentlichen. Dabei gilt die Nutzung
internetbasierter Kommunikationskanéle als empfehlenswerte Praxis,
um der Offentlichkeit den Zugang zu Informationen zu erleichtern.
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VII. Die Pflichten des Board (Aufsichtsorgan)
staatseigener Unternehmen

Die Boards staatseigener Unternehmen sollten iiber die Befugnisse, die
Kompetenzen und die Objektivitdt verfiigen, die notwendig sind, damit sie ihre
Funktionen der Festlegung der strategischen Ausrichtung und der Uberwachung
der Geschdftsfiihrung erfiillen konnen. Sie sollten dem Gebot der Integritdt
gehorchen und fiir ihre Handlungen zur Rechenschaft gezogen werden kénnen.

A. Den Boards staatseigener Unternehmen sollten ein klares Mandat und
in letzter Instanz die Verantwortung flir die Unternehmensergebnisse
ibertragen werden. Die Rolle der Boards staatseigener Unternehmen
sollte in der Gesetzgebung klar festgelegt sein, vorzugsweise geméifs dem
Gesellschaftsrecht. Der Board sollte den Eigentlimern in vollem Umfang
Rechenschaft schuldig sein, im besten Interesse des Unternehmens
handeln und allen Anteilseignern die gleiche Behandlung zuteilwerden
lassen.

B. Die Boards staatseigener Unternehmen sollten ihre Funktionen der
Festlegung der strategischen Ausrichtung und Uberwachung der
Geschaftsfihrung auf der Grundlage umfassender, von den staatlichen
Stellen festgelegter Mandate und Zielsetzungen effektiv ausiiben. Sie
sollten zur Bestellung und Abberufung des Vorsitzenden der Geschafts-
fihrung (CEO bzw. Vorstandsvorsitzenden) befugt sein. Sie sollten
Vergiitungsniveaus flir die Geschéaftsfiihrung festsetzen, die im lang-
fristigen Interesse des Unternehmens liegen.

C. Die Zusammensetzung der Boards staatseigener Unternehmen sollte
die Bildung eines objektiven und unabhingigen Urteils ermdglichen.
Alle Board-Mitglieder, einschliefdlich 6ffentlicher Amtstréger, sollten auf
Grund ihrer Qualifikationen nominiert werden und dieselben gesetzlichen
Pflichten haben.

D. Unabhéngige Board-Mitglieder sollten gegebenenfalls frei von wesent-
lichen Interessen oder Beziehungen zu dem betreffenden Unternehmen,
seiner Geschaftsfithrung, anderen bedeutenden Anteilseignern und dem
Eigentumstriger sein, durch die die Bildung eines objektiven Urteils
gefihrdet werden konnte.
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E. Essollten Mechanismen eingerichtet werden, um Interessenkonflikten
vorzubeugen, die die Board-Mitglieder davon abhalten, ihren Pflichten
objektiv nachzukommen, und um die politische Einflussnahme auf die
Boards zu begrenzen.

F. Der Board-Vorsitzende sollte die Verantwortung fiir die effiziente
Funktionsweise des Board tibernehmen und, gegebenenfalls in Koordi-
nierung mit anderen Board-Mitgliedern, als Verbindungsglied fiir die
Kommunikation mit dem staatlichen Eigentumstriager fungieren.
Die empfehlenswerten Praktiken sprechen gegen eine Personalunion
zwischen dem Amt des Vorsitzenden des Board und dem des CEO.

G. Wenn eine Arbeitnehmervertretungim Board vorgeschrieben ist, sollten
Mechanismen entwickelt werden, mit denen gewéahrleistet werden kann,
dass diese Vertretung effektiv wahrgenommen wird und zur Kompetenz,
zum Informationsstand und zur Unabhéngigkeit des Board beitrégt.

H. Die Boards staatseigener Unternehmen sollten die Einrichtung von
Fachausschiissen in Betracht ziehen, die sich aus unabhéangigen und
qualifizierten Mitgliedern zusammensetzen, um den Board als Ganzes
bei der Erfiillung seiner Aufgaben zu unterstiitzen, vor allem in den
Bereichen Rechnungspriifung, Risikomanagement und Vergiitung. Die
Einrichtung von Fachausschissen sollte die Effizienz des Board verbessern
und sollte nicht von der Verantwortung des Board als Ganzes ablenken.

I. Die Boards staatseigener Unternehmen sollten unter der Aufsicht des
Vorsitzenden jahrliche, strukturierte Evaluierungen zur Beurteilung
ihrer Leistung und Effizienz durchfiihren.

J. Staatseigene Unternehmen sollten leistungsfdhige interne Rechnungs-
prifungsverfahren entwickeln und eine interne Audit-Stelle einrichten, die
direkt dem Board und dem Priifungsausschuss bzw. dem entsprechenden
Unternehmensorgan berichtet und der Aufsicht dieser Gremien unterstellt
ist.
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Anmerkungen zu Kapitel I:
Beweggriinde fur staatliche
Unternehmensbeteiligungen

Der Staat iibt seine Eigentumsrechte an staatseigenen Unternehmen im Interesse
der Offentlichkeit aus. Er sollte die Ziele, die staatliche Unternehmensbeteiligungen
rechtfertigen, sorgfiltig evaluieren und offenlegen und sie in regelmdfligen
Abstdnden einer Priifung unterziehen.

Die Mitglieder der Offentlichkeit, deren Eigentumsrechte von den
zustdndigen staatlichen Stellen ausgeiibt werden, sind die eigentlichen
Eigentlimer staatseigener Unternehmen. Das bedeutet, dass diejenigen,
die die Eigentumsrechte an staatseigenen Unternehmen ausiiben, der
Offentlichkeit gegentiber Pflichten haben, die den treuh&nderischen
Pflichten des Board gegeniliber den Aktionadren nicht undhnlich sind
und als Treuhdnder des 6ffentlichen Interesses handeln sollten. Hohe
Transparenz- und Rechnungslegungsstandards sind notwendig, damit
sich die Offentlichkeit darliber vergewissern kann, dass der Staat seine
Befugnisse im besten Interesse der Offentlichkeit ausiibt.

In den OECD-Landern gehoren zu den Beweggriinden, die den Erwerb
bzw. das Halten von Unternehmensbeteiligungen rechtfertigen, in der
Regel einer oder mehrere der folgenden Aspekte: a) die Bereitstellung
offentlicher Giiter oder Dienstleistungen, wenn staatseigene Unterneh-
men als effizienter oder zuverladssiger erachtet werden als die Auftrags-
vergabe an Privatunternehmen, b) der Betrieb nattrlicher Monopole, wenn
eine Marktregulierung als nicht durchfiihrbar oder ineffizient gilt, und
¢) die Unterstiitzung weitergehender wirtschaftlicher und strategischer
Ziele, die im nationalen Interesse liegen, wie der Erhalt bestimmter
Branchen in staatlicher Hand oder die Sanierung von Insolvenz bedrohten
Unternehmen, die von systemischer Bedeutung sind®.

5. State-Owned Enterprise Governance: A Stocktaking of Rationales for State Ownership,
OECD, 2015.
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A. Das oberste Ziel der staatlichen Beteiligung an Unternehmen sollte
darin bestehen, durch eine effiziente Ressourcenallokation den Wert
fiir die Gesellschaft zu maximieren.

Die Aufgaben, die staatseigenen Unternehmen zufallen, und die Beweg-
griinde, die staatliche Beteiligungen rechtfertigen, unterscheiden sich
grundlegend von Staat zu Staat. Es gilt indessen als empfehlenswerte Praxis,
dass die staatlichen Stellen untersuchen und festlegen, wie ein bestimmtes
Unternehmen durch eine effiziente Ressourcenallokation Mehrwert fiir die
Mitglieder der Offentlichkeit schaffen soll, die letztlich die eigentlichen
Eigentlimer des Unternehmens sind. Um eine fundierte Entscheidung
uUber den Erwerb bzw. das Halten von Unternehmensbeteiligungen zu
ermoglichen, sollten die staatlichen Stellen erwégen, ob durch eine andere
Beteiligungsstrategie oder eine andere Steuerstruktur eine effizientere
Ressourcenallokation zu Gunsten der Offentlichkeit erreicht werden konnte.

Wenn staatseigene Unternehmen 6ffentliche Dienstleistungen bereit-
stellen sollen, ergeben sich automatisch mehrere Erwagungen zur Effizienz.
Der Offentlichkeit ist am besten gedient, wenn die Dienstleistungen auf
effiziente und transparente Weise erbracht werden und wenn keine andere
Form der Verwendung derselben fiskalischen Ressourcen zu besseren
Dienstleistungen hatte fiihren konnen. Diese Erwdgungen sollten die
Politikverantwortlichen bei der Entscheidungsfindung leiten, wenn es
darum geht, staatseigene Unternehmen als Instrumente zur Erfiillung
offentlicher Politikziele zu nutzen. Wenn staatseigene Unternehmen
wettbewerbliche wirtschaftliche Aktivitdten ausiiben, dienen sie der
Offentlichkeit am besten, indem sie die langfristige Wertschépfung
maximieren und ausreichend regelméfiige Einnahmen fiir die 6ffentliche
Hand erwirtschaften.

B. Der Staat sollte eine Eigentlimerpolitik ausarbeiten. Darin sollten u.a. die
allgemeinen Beweggriinde fiir staatliche Unternehmensbeteiligungen,
die Rolle des Staats bei der Leitung und Uberwachung staatseigener
Unternehmen, die Umsetzung dieser Eigentiimerpolitik sowie die
jeweiligen Aufgaben und Verantwortlichkeiten der staatlichen Stellen,
die an der Umsetzung beteiligt sind, definiert werden.

Die vielfdltigen und gegensitzlichen Beweggriinde fiir staatliche
Unternehmensbeteiligungen konnen entweder in einer nur sehr passiven
Ausubung der Eigentlimerfunktionen oder im Gegenteil in einer zu starken
Einmischung des Staats in Angelegenheiten und Entscheidungen resul-
tieren, die eigentlich dem Unternehmen und seinen Fithrungsgremien
iiberlassen bleiben sollten. Um sich selbst klar als Unternehmenseigen-
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tlimer zu positionieren, sollte der Staat seine Beweggriinde fiir Beteili-
gungen klarstellen und nach Priorititen gliedern, indem eine klare und
explizite Eigentiimerpolitik ausgearbeitet wird. Dies wird bei den staats-
eigenen Unternehmen, beim Markt und in der Offentlichkeit fir Vorausseh-
barkeit und Verstidndnis der globalen Zielsetzungen des Staats in seiner
Eigenschaft als Unternehmenseigentiimer sorgen.

Die Eigentiimerpolitik sollte idealerweise die Form eines kurzen, allge-
meinen Grundsatzdokuments haben, in dem die allgemeinen Beweggriinde
fir staatliche Unternehmensbeteiligungen dargelegt werden. Es kann als
empfehlenswerte Praxis betrachtet werden, in die Zielsetzungen der Eigen-
tlimerpolitik, wie der Wertschopfung, die Bereitstellung 6ffentlicher Dienst-
leistungen oder strategische Ziele wie den Erhalt bestimmter Branchen in
staatlicher Hand einzubeziehen. Es gehort zu den Aufgaben des Staats, die
Beweggriinde fiir Beteiligungen festzulegen, aber ganz gleich, um welche
es sich handelt, sollten sie der Offentlichkeit und simtlichen staatlichen
Instanzen, die Eigentumsrechte ausiiben oder die sonst an der Umsetzung
der Eigentlimerpolitik des Staats beteiligt sind, klar mitgeteilt werden.

Uberdies sollte die Eigentiimerpolitik detailliertere Informationen dar-
uber enthalten, wie die Eigentumsrechte innerhalb der staatlichen Ver-
waltung ausgelibt werden, sowie Uiber das Mandat des Eigentumstrégers,
die wichtigsten Funktionen und die Aufgaben und Verantwortlichkeiten
samtlicher staatlichen Instanzen, die Eigentumsrechte ausiiben. Sie sollte
zudem auf die wichtigsten Elemente aller Politikmafnahmen, Gesetze und
Vorschriften verweisen, die fiir staatseigene Unternehmen gelten, und deren
Inhalt zusammenfassen, ebenso wie auf alle zusitzlichen Leitlinien, die
Aufschluss Uiber die Austiibung der Eigentumsrechte durch den Staat geben.
Der Staat sollte gegebenenfalls auch Informationen iiber seine Politik und
Vorhaben der Privatisierung staatseigener Unternehmen einbeziehen. Ein
hohes Maf3 an Transparenz ist wichtig, um eine Vorzugsbehandlung zu
vermeiden und mithin die Erlése zu maximieren.

C. Die Eigentiimerpolitik sollte Gegenstand geeigneter Verfahren der
politischen Rechenschaftspflicht sein und der Offentlichkeit zur
Kenntnis gebracht werden. Der Staat sollte seine Eigentiimerpolitik
in regelméfiigen Abstinden iiberpriifen.

Bei der Ausarbeitung und Aktualisierung der Eigentiimerpolitik des
Staats sollten die staatlichen Stellen geblihrenden Gebrauch vom Mittel
offentlicher Konsultationen machen. Die Mechanismen und der Rahmen
von Konsultationen der Offentlichkeit unterscheiden sich zwar von einem
Land zum anderen, sie sollten aber Unterrichtung und Stellungnahmen
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der Offentlichkeit bzw. ihrer Vertreter vorsehen. Sie sollten zudem umfas-
sende Konsultationen mit Vertretern des Privatsektors, u.a. den Anlegern
und den auf dem Markt vertretenen Dienstleistungserbringern, sowie
Gewerkschaftsvertretern beinhalten. Die wirksame und frithe Nutzung
von Konsultationen der Offentlichkeit kann entscheidend dazu beitragen,
die Akzeptanz der Eigentlimerpolitik durch die Marktteilnehmer und die
wichtigsten Unternehmensbeteiligten zu begilinstigen. Fiir die Ausarbei-
tung der Eigentiimerpolitik kdnnen auch Konsultationen mit allen betref-
fenden staatlichen Instanzen notwendig sein, z.B. einschldgigen legislativen
oder parlamentarischen Ausschiissen, staatlichen Rechnungsprifungs-
instanzen ebenso wie den zustandigen Ministerien und Regulierungsstellen.

Die Eigentiimerpolitik sollte in einem Grundsatzdokument verankert sein,
das von der Offentlichkeit eingesehen werden kann und den zustandigen
Ministerien und Behorden, den Boards und der Geschéaftsfiihrung staats-
eigener Unternehmen wie auch der Legislative allgemein zur Kenntnis
gebracht werden sollte. Das politische Engagement kann durch Zugrunde-
legung geeigneter Mechanismen fiir die Rechenschaftspflicht, wie die
grundsatzliche Zustimmung der Legislative, weiter gestarkt werden.

Der Staat sollte bestrebt sein, eine koharente Eigentiimerpolitik zu ver-
folgen und haufige Anderungen der globalen Beweggriinde fiir staatliche
Beteiligungen zu vermeiden. Die Beweggriinde und Zielsetzungen kénnen
sich jedoch im Zeitverlauf weiterentwickeln, so dass die Eigentiimer-
politik gegebenenfalls entsprechend aktualisiert werden muss. Je nach
nationalem Kontext besteht die beste Vorgehensweise darin, im Rahmen
des staatlichen Haushaltsverfahrens, der mittelfristigen Finanzplanung
oder geméfd dem Wahlzyklus Priifungen der Beteiligungen an staatseigenen
Unternehmen vorzunehmen.

D. Der Staat sollte die Beweggriinde fiir die Beteiligung an einzelnen
staatseigenen Unternehmen definieren und sie in regelmifiigen
Abstinden einer Priifung unterziehen. Alle Ziele der 6ffentlichen
Politik, die einzelne staatseigene Unternehmen oder eine Gruppe
von staatseigenen Unternehmen erreichen sollen, sollten von den
zustindigen Behorden klar vorgegeben und offengelegt werden.

Die Beweggriinde fiir die Beteiligung an einzelnen Unternehmen - bzw.
gegebenenfalls einer Kategorie von Unternehmen - konnen unterschiedlich
sein. So befinden sich beispielsweise bestimmte Gruppen von Unternehmen
in Staatsbesitz, weil sie wichtige Funktionen der 6ffentlichen Politik erfiillen,
wéahrend andere Gruppen mit iiberwiegend wirtschaftlichen Aktivitdten aus
strategischen Griinden in staatlicher Hand bleiben oder weil sie in Sektoren
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mit Merkmalen eines natiirlichen Monopols tétig sind. Nattirliche Monopole
sind Sektoren, in denen es am wirksamsten ist, dass die Produktion durch
ein einziges Unternehmen erfolgt. In solchen Fillen erachtet es der Staat
moglicherweise als kosteneffizienter, unmittelbar an den betreffenden
Unternehmen beteiligt zu sein als private Monopole zu regulieren. Um
die jeweiligen politischen Beweggriinde zu kléren, die das Halten solcher
Unternehmensbeteiligungen rechtfertigen, kann es mitunter hilfreich sein,
diese staatseigenen Unternehmen in gesonderte Kategorien einzuteilen
und fiir jede entsprechende Beweggriinde festzulegen. Alle Akteure in
der Kette der Agenten, die an der Governance staatseigener Unternehmen
beteiligt sind, sollten tiber die vom Staat eingegangene Verpflichtung zur
Einhaltung der vorliegenden Leitsdtze in Kenntnis gesetzt werden.

In manchen Fallen wird von staatseigenen Unternehmen erwartet, dass
sie im Interesse sozialer Anliegen und 6ffentlicher Politikziele besondere
Pflichten und Aufgaben erfiillen. In einigen Lindern beinhaltet dies eine
Regulierung der Preise fiir die von staatseigenen Unternehmen angebotenen
Produkte und Dienstleistungen. Diese besonderen Pflichten und Aufgaben
sollten durch Gesetze und Rechtsvorschriften klar zugewiesen und
begriindet werden. Sie konnten auch in der Unternehmenssatzung verankert
werden. Der Markt und die Offentlichkeit sollten klar iiber Art und Umfang
dieser Pflichten sowie Uber deren Gesamteffekt auf Mittelausstattung
und Wirtschaftsleistung staatseigener Unternehmen informiert werden.

Die Behorden, die dafiir zustédndig sind, staatseigenen Unternehmen
besondere Pflichten zuzuweisen, unterscheiden sich zwischen den einzel-
nen Landern. In manchen Féllen besitzt nur der Staat diese Befugnis. In
anderen Fallen kann die Legislative durch den Gesetzgebungsprozess diese
Pflichten zuteilen. Im letztgenannten Fall ist es wichtig, dass einschlagige
Mechanismen fiir die Konsultation zwischen der Legislative und den fir
die Beteiligung zusténdigen staatlichen Instanzen eingerichtet werden, um
eine angemessene Koordinierung zu gewihrleisten und eine Schwichung
der Autonomie des Eigentumstrégers zu vermeiden.
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Anmerkungen zu Kapitel II:
Die Rolle des Staats als Eigentiimer

Der Staat sollte als sachkundiger und aktiver Eigentiimer handeln und sicher-
stellen, dass staatseigene Unternehmen nach den Regeln der Transparenz und
Rechenschaftspflicht mit einem hohen Maf3 an Professionalitdt und Effektivitdt
gefiihrt werden.

Im Hinblick auf die Wahrnehmung ihrer Eigentlimerfunktionen sollten sich
die Regierungen an Governance-Standards des privaten und des 6ffentlichen
Sektors orientieren und sich insbesondere an die OECD-Grundsdtze der Corporate
Governance halten, die auch fiir staatseigene Unternehmen gelten. Zuséatzlich
gibt es einige spezifische Aspekte der Corporate Governance staatseigener
Unternehmen, die besondere Aufmerksamkeit verdienen oder genauer
dokumentiert werden sollten, um den Board-Mitgliedern, der Geschéftsfiihrung
und dem staatlichen Eigentumstréager Orientierungshilfen fiir eine effektive
Wahrnehmung ihrer jeweiligen Aufgaben zu bieten.

A. Die Regierungen sollten die Rechtsformen staatseigener Unternehmen
vereinfachen und standardisieren. Ihre betrieblichen Praktiken sollten
sich an allgemein anerkannten Unternehmensnormen orientieren.

Die Rechtsformen staatseigener Unternehmen konnen sich von den
Rechtsformen anderer Unternehmen unterscheiden. Dies kann durch
spezifische Zielsetzungen oder gesellschaftliche Anliegen wie auch einen
besonderen Schutz fiir bestimmte Unternehmensbeteiligte (Stakeholder)
bedingt sein. Dies betrifft insbesondere Arbeitnehmer, deren Vergilitungen
durch Verwaltungsvorschriften oder Regulierungsbehorden festgelegt
werden und fiir die besondere Rentenanspruchs- und Kiindigungs-
schutzregeln analog zu denen der Beamten gelten. In einigen Fallen sind
staatseigene Unternehmen durch ihren besonderen rechtlichen Status
auch weitgehend gegen Insolvenz- oder Konkursverfahren geschiitzt.

Wenn solche Fille eintreten, wurden oft verschiedene andere Elemente
der Leitsdtze nicht richtig umgesetzt. Beispielsweise unterscheiden
sich die staatseigenen Unternehmen dann moglicherweise von privat-
wirtschaftlichen Gesellschaften mit beschrankter Haftung im Hinblick auf:
a) die Verteilung der Weisungs- und Handlungsbefugnisse zwischen Board,
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Geschaftsleitung und Ministerien, b) die Zusammensetzung und Struktur
dieser Organe, c) den Umfang der Konsultations- oder Entscheidungs-
rechte, die einigen Unternehmensbeteiligten, insbesondere den Arbeit-
nehmern, eingerdumt werden, d) die Offenlegungspflichten sowie e) die
Frage, inwieweit Insolvenz- und Konkursverfahren gegen sie angestrengt
werden konnen. Die Rechtsform staatseigener Unternehmen beinhaltet
haufig auch eine streng abgegrenzte Definition des Téatigkeitsbereichs der
betreffenden Unternehmen, die diese daran hindert, ihre Aktivitdten zu
diversifizieren oder auf neue Sektoren bzw. in andere Linder auszuweiten.
Zweck dieser Einschriankungen ist es, einem Missbrauch offentlicher
Mittel vorzubeugen, Uibertrieben ehrgeizigen Expansionsstrategien einen
Riegel vorzuschieben und den Export sensibler Technologien durch staats-
eigene Unternehmen zu verhindern. Dabei ist darauf zu achten, dass der-
artige rechtliche Beschriankungen die notwendige Autonomie des Board
bei der Wahrnehmung seiner Pflichten nicht behindern.

Bei der Standardisierung der Rechtsform staatseigener Unternehmen
sollten sich die Regierungen soweit wie moglich auf das Gesellschaftsrecht
stiitzen, das fiir privatwirtschaftliche Unternehmen in gleicher Weise gilt,
und es vermeiden, eine besondere Rechtsform zu schaffen bzw. staats-
eigenen Unternehmen einen privilegierten Status oder speziellen Schutz
zu gewahren, wenn dies zur Verwirklichung der 6ffentlichen Politikziele,
die fiir das Unternehmen gesetzt wurden, nicht unbedingt erforderlich ist.
Durch eine Standardisierung der Rechtsformen staatseigener Unternehmen
wird die Transparenz verbessert und die Aufsicht durch Benchmarking-
Verfahren erleichtert. Die Standardisierung sollte insbesondere auf
staatseigene Unternehmen abzielen, die wirtschaftlichen Aktivitdten
nachgehen. Sie sollte darauf ausgerichtet sein, Methoden und Instrumente,
die tblicherweise von privaten Unternehmenseigentimern genutzt
werden, auch dem Staat in seiner Eigenschaft als Unternehmenseigner
zur Verfligung zu stellen. Bei der Standardisierung sollte es daher in erster
Linie um die Rolle und Befugnisse der Fiihrungsorgane der betreffenden
Unternehmen wie auch um Transparenz und Offenlegungspflichten gehen.

B. Die Regierung sollte den staatseigenen Unternehmen vdllige opera-
tive Autonomie zur Verwirklichung der gesetzten Ziele gewihren
und sich nicht in die Betriebsfiihrung einmischen. Die Regierung als
Anteilseigner sollte davon absehen, die Ziele staatseigener Unter-
nehmen auf nicht transparente Weise neu zu definieren.

Die wichtigsten Instrumente, die es dem Staat ermoglichen, als aktiver
und sachkundiger Unternehmenseigentliimer aufzutreten, sind eine klare
und bestédndige Eigentiimerpolitik, die Entwicklung allgemeiner Mandate
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und Zielsetzungen fiir staatseigene Unternehmen, ein strukturiertes
Verfahren zur Nominierung von Board-Mitgliedern und eine effektive
Auslibung der bestehenden Eigentumsrechte. Die allgemeinen Mandate und
Zielsetzungen fir staatseigene Unternehmen sollten nur dann korrigiert
werden, wenn sich ihr Auftrag fundamental gedndert hat. Obwohl es
gelegentlich notwendig sein kann, die Zielsetzungen eines staatseigenen
Unternehmens einer Uberprifung zu unterziehen und anschlieRend zu
andern, sollte der Staat von allzu haufigen Anderungen absehen und
sicherstellen, dass die dabei eingesetzten Verfahren transparent sind.

Das heifdt nicht, dass der Staat nicht als aktiver Eigentiimer in Erscheinung
treten sollte. Es bedeutet aber, dass sich die Weisungsbefugnis des Eigen-
tumstragers gegeniiber einem staatseigenen Unternehmen bzw. dessen
Board auf strategische Belange und offentliche Politikziele beschranken
sollte. Der Staat sollte nicht an betrieblichen Entscheidungsprozessen, wie
z.B. den Einstellungsentscheidungen des staatseigenen Unternehmens,
beteiligt sein. Der Staat sollte 6ffentlich und detailliert ausweisen, in
welchen Bereichen und bei welchen Arten von Entscheidungen der
Eigentumstrager befugt ist, Weisungen zu erteilen.

C. Der Staat sollte die Boards staatseigener Unternehmen ihre Aufgaben
wahrnehmen lassen und ihre Unabhiingigkeit respektieren.

Bei der Nominierung und Wahl von Board-Mitgliedern sollte der Eigen-
tumstréger vor allem beachten, dass die Boards staatseigener Unternehmen
in der Lage sein miissen, ihre Aufgaben professionell und unabhéngig
wahrzunehmen. Es ist wichtig, dass die einzelnen Board-Mitglieder bei der
Wahrnehmungihrer Pflichten nicht als Vertreter verschiedener Interessen-
gruppen handeln. Das Gebot der Unabhéngigkeit verlangt, dass sdmtliche
Board-Mitglieder ihren Pflichten allen Anteilseignern gegentiber mit der
gleichen Unparteilichkeit nachkommen.

Wenn der Staat eine Mehrheitsbeteiligung besitzt, befindet er sich in
der einmaligen Lage, die Board-Mitglieder ohne Zustimmung der anderen
Anteilseigner nominieren und wiahlen zu kénnen. Dieses legitime Recht geht
mit einem hohen Maf2 an Verantwortung fiir die Auswahl, Nominierung und
Wahl der Board-Mitglieder einher. Um die Gefahr von Interessenkonflikten
so gering wie moglich zu halten, sollte der Eigentumstrager vermeiden,
zu viele Sitze im Board mit Angehorigen der offentlichen Verwaltung zu
besetzen. Dies ist insbesondere fiir wirtschaftlich tatige staatseigene
Unternehmen relevant, wo eine Beschréankung der Board-Mitgliedschaft von
Vertretern des Eigentumstrégers oder anderen staatlichen Amtstragern die
Professionalitdt steigern und dazu beitragen kann, iberméafiige staatliche
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Eingriffe in die Fihrung der staatseigenen Unternehmen zu verhindern und
die Haftung des Staats fiir die Entscheidungen von Boards staatseigener
Unternehmen zu begrenzen.

Mitarbeiter des Eigentumstragers oder Fachkrafte aus anderen Teilen
der Verwaltung sollten nur dann in die Boards staatseigener Unternehmen
berufen werden, wenn sie das von allen Board-Mitgliedern geforderte
Kompetenzniveau mitbringen und nicht als Vektor einer politischen
Einflussnahme fungieren, die tiber die Eigentlimerrolle hinausgeht. Sie sollten
dieselben Pflichten und Aufgaben haben wie die anderen Board-Mitglieder
und im Interesse des Unternehmens und all seiner Anteilseigner handeln.
Ausschlussbedingungen und Situationen moglicher Interessenkonflikte
sollten genau evaluiert werden, und es sollten Orientierungshilfen fiir die
Handhabung und Bewéltigung derartiger Situationen bereitgestellt werden.
Die betreffenden Personen diirfen sich weder effektiv noch potenziell in zu
heftigen Interessenkonflikten befinden. Das bedeutet insbesondere, dass
sie weder an Regulierungsentscheidungen beteiligt sein sollten, die sich
auf das jeweilige staatseigene Unternehmen auswirken, noch besonderen
Pflichten oder Einschridnkungen unterliegen diirfen, die sie daran hindern
konnten, im Interesse des Unternehmens zu handeln. Generell sollten
alle potenziellen Interessenkonflikte von Board-Mitgliedern dem Board
gemeldet werden, der diese Falle offenlegen und tiber den Umgang damit
informieren sollte.

Sind staatliche Amtstréger in den Boards staatseigener Unternehmen
vertreten, so ist es wichtig, deren personliche Haftung und die jeweilige
Haftung des Staats zu klaren. Die betreffenden staatlichen Amtstrager
sollten jegliche personliche Beteiligung an dem staatseigenen Unternehmen
offenlegen und sich an die einschligigen Bestimmungen iber Insider-
handel halten. Der Eigentumstrager kénnte fiir seine Mitarbeiter und
andere staatliche Amtstréger, die den Boards staatseigener Unternehmen
angehoren, Leitlinien oder Verhaltenskodizes ausarbeiten. Diese Leitlinien
oder Verhaltenskodizes sollten Angaben dariiber enthalten, wie von diesen
Board-Mitgliedern an den Staat weitergeleitete Informationen zu behandeln
sind. Allgemeinere Politikziele betreffende Weisungen sollten nicht
unmittelbar von den Board-Mitgliedern durchgesetzt werden, sondern iiber
den Eigentumstrager laufen und als Unternehmensziele ausgedriickt werden.

D. Die Zustindigkeit fiir die Ausiibung der Eigentumsrechte sollte inner-
halb der staatlichen Verwaltung klar identifiziert werden. Die Aus-
iibung der Eigentumsrechte sollte bei einem einzigen Eigentums-
trager zentralisiert werden oder, falls dies nicht méglich ist, iiber
eine Koordinierungsstelle erfolgen. Dieser ,,Eigentumstriger* sollte
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iiber die erforderlichen Kapazitidten und Kompetenzen verfiigen, um
seinen Pflichten effektiv nachzukommen.

Es ist duferst wichtig, dass die Eigentimerfunktion innerhalb der
staatlichen Verwaltung klar identifiziert ist, sei sie nun in einem zentralen
Ministerium, wie dem Finanz- oder Wirtschaftsministerium, einer geson-
derten Verwaltungseinheit oder einem Fachministerium angesiedelt.

Um eine klare Identifizierung der Eigentimerfunktion zu gewahr-
leisten, kann diese in einer einzigen Stelle zentralisiert werden, die unab-
hangig oder einem einzigen Minister unterstellt ist. Dieser Ansatz tragt
dazu bei, die Eigentumspolitik und ihre Ausrichtung zu verdeutlichen und
auch eine konsequentere Umsetzung dieser Politik zu gewidhrleisten. Die
Zentralisierung der Eigentiimerfunktion ermdglicht zudem die Starkung
und Zusammenfihrung einschlégiger Kompetenzen durch Einrichtung
von ,Expertenpools” fiir bestimmte Schliisselfragen wie Rechnungs-
legung oder Bestellung der Board-Mitglieder. Auf diese Weise konnen
von der Zentralisierung starke Impulse fiir die Entwicklung einer Gesamt-
rechnungslegung flr staatliche Beteiligungen ausgehen. Aufderdem kann
die Zentralisierung ein wirksames Instrument sein, um die Ausiibung der
Eigentiimerfunktion klar von anderen méglicherweise damit in Konflikt
stehenden Aktivitaten des Staats, insbesondere der Marktregulierung und
Industriepolitik, zu trennen, wie nachstehend in Leitsatz III.A. ausgefiihrt.

Der Eigentumstrager sollte Uber die erforderlichen Kapazitiaten und
Kompetenzen verfligen, um seinen Pflichten effektiv nachzukommen,
und durch formelle Regelungen und Verfahren unterstiitzt werden, die
mit jenen in Einklang stehen, die fiir die Unternehmen gelten, in denen
er die Eigentumsrechte des Staats wahrnimmt.

Wenn die Eigentimerfunktion nicht zentralisiert ist, sollte zumindest
eine starke Koordinierungsstelle fiir die verschiedenen betroffenen
Verwaltungseinheiten eingerichtet werden. Auf diese Weise kann
dafir gesorgt werden, dass jedes staatseigene Unternehmen ein klares
Mandat hat und in Bezug auf die strategische Ausrichtung oder Berichts-
pflichten kohédrente Anweisungen erhélt. Die Koordinierungsstelle
wire dafiir zusténdig, die von den verschiedenen Ministerialressorts,
bei denen die Eigentiimerfunktionen angesiedelt sind, ergriffenen
Aktivitaten und Mafdnahmen zu harmonisieren und zu koordinieren,
und dafir zu sorgen, dass Entscheidungen in Bezug auf Unternehmens-
beteiligungen ressortiibergreifend getroffen werden. Dariliber hinaus
sollte der Koordinierungsstelle die Festlegung einer allgemeinen Politik
fir staatliches Unternehmenseigentum, die Ausarbeitung spezifischer
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Leitlinien und die Vereinheitlichung der Verfahren der verschiedenen
Ministerien obliegen. Die Einrichtung einer Koordinierungsstelle kann
auch die Zentralisierung einiger Schliisselfunktionen erleichtern, um
spezifisches Fachwissen zu nutzen und die Unabhangigkeit von einzelnen
Fachministerien zu gewahrleisten. So kann es beispielsweise zweckmafsig
sein, die Koordinierungsstelle mit der Nominierung von Board-Mitgliedern
zu betrauen.

E. Der Eigentumstréiger sollte den mafdgeblichen reprisentativen Organen
gegeniiber rechenschaftspflichtig sein und klar definierte Beziehungen
zu den einschlédgigen 6ffentlichen Stellen, darunter den obersten
Rechnungskontrollbehérden, unterhalten.

Die Beziehungen zwischen dem Eigentumstriger und anderen staat-
lichen Stellen sollten klar definiert sein. Eine Reihe staatlicher Stellen,
Ministerien und Verwaltungen konnen unterschiedliche Funktionen im
Hinblick auf ein und dasselbe staatseigene Unternehmen ausiiben. Zur
Festigung des Vertrauens der Offentlichkeit in die Methoden des Staats
bei der Verwaltung seines Unternehmenseigentums ist es wichtig, dass
diese verschiedenen Rollen der Offentlichkeit gegeniiber klar ausgewiesen
und erlautert werden. Der Eigentumstriger sollte beispielsweise die
Zusammenarbeit und den stdndigen Dialog mit den obersten staatlichen
Rechnungskontrollbehorden sichern, die fiir die Prifung der staatseigenen
Unternehmen zustéandig sind. Er sollte die Arbeit dieser Stellen unterstiitzen
und auf die Ergebnisse der Priifung mit geeigneten Mafsnahmen reagieren.

Der Eigentumstrager sollte eindeutig die Verantwortung fir die Art und
Weise tragen, in der er seine Eigentiimerfunktion ausiibt. Dabei sollte er
direkt oder indirekt den Organen gegeniiber rechenschaftspflichtig sein, die
die Interessen der Offentlichkeit vertreten, wie z.B. die Legislative. Seine
Rechenschaftspflicht gegentiiber der Legislative sollte klar definiert sein,
ebenso wie die Rechenschaftspflicht der staatseigenen Unternehmen selbst,
die nicht durch die zwischengeschaltete Berichtsbeziehung verwéassert
werden sollte.

Die Rechenschaftspflicht sollte sich nicht nur darauf beschrianken,
sicherzustellen, dass die Ausiibung der Eigentumsfunktion nicht mit den
Prarogativen der Legislative im Bereich der Haushaltspolitik in Konflikt
gerit. Der Eigentumstrager sollte iber seine Leistungen bei der Austibung der
staatlichen Eigentumsfunktion und der Verwirklichung der diesbeziiglichen
staatlichen Ziele Bericht erstatten. Er sollte der Offentlichkeit und deren
Vertretern verldssliche quantitative Informationen dariber liefern, wie
die staatseigenen Unternehmen im Interesse ihrer Eigentiimer verwaltet
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werden. Bei Anhérungen im Rahmen von Gesetzgebungsverfahren sollten
vertrauliche Angelegenheiten im Wege besonderer Verfahren, wie z.B. ver-
trauliche oder nichtoffentliche Sitzungen, behandelt werden. In Bezug auf
Form, Haufigkeit und Inhalt dieses Dialogs, der generell als ein sinnvolles
Verfahren angesehen wird, konnen je nach der verfassungsrechtlichen
Struktur und den Traditionen und Aufgaben der Legislative Unterschiede
bestehen.

Die Rechenschaftspflicht sollte die Autonomie des Eigentumstragers
bei der Erfiillung seiner Aufgaben nicht ungebiihrlich einschranken.
Beispielsweise sollten die Fille, in denen der Eigentumstriger die
Ex-ante-Zustimmung der Legislative bendtigt, begrenzt bleiben und
sich auf wesentliche Verdnderungen der staatlichen Eigentiimerpolitik
insgesamt, wesentliche Verdnderungen des Umfangs des Staatssektors
sowie wesentliche Transaktionen (Investitionen und Desinvestitionen)
beschrénken. Generell sollte der Eigentumstrager gegentiber dem zustiandigen
Ministerium - soweit zutreffend - tiber ein gewisses Maf3 an Flexibilitat
hinsichtlich seiner Organisationsstrukturen und Entscheidungsprozesse in
Bezug auf Verfahrensfragen verfiigen. Dem Eigentumstrager konnte auch
ein gewisses Maf3 an budgetédrer Autonomie eingerdumt werden, die ihm
Flexibilitdt im Hinblick auf die Einstellung, Vergiitung und Bindung von
Mitarbeitern mit dem erforderlichen Fachwissen ermdoglicht, z.B. durch
befristete Arbeitsverhaltnisse oder Entsendungen aus dem privaten Sektor.

F. Der Staat sollte als sachkundiger und aktiver Eigentiimer handeln und
seine Eigentumsrechte entsprechend der Rechtsform des jeweiligen
Unternehmens ausiiben.

Um einerseits ungebiihrliche politische Einmischung und andererseits
mangelnde Aufsicht auf Grund einer passiven staatlichen Eigentlimerschaft
- mit negativen Folgen fiir die Ergebnisse des Unternehmens - zu
vermeiden, ist es wichtig, dass der Eigentumstréger sein Hauptaugenmerk
auf die wirksame Ausiibung der Eigentumsrechte richtet. Wenn er einen
wesentlichen Einfluss auf das Unternehmen ausiiben kann, sollte sich
der Staatin seiner Eigenschaft als Unternehmenseigentiimer in der Regel
genauso verhalten wie jeder andere Grofdaktionar in einer solchen Situation;
halt er eine Minderheitsbeteiligung, sollte er als sachkundiger und aktiver
Anteilseigner auftreten. Der Staat muss seine Rechte so ausiiben, dass sein
Eigentum geschiitzt und dessen Wert optimiert wird.

Zu den grundlegenden Rechten von Anteilseignern zdhlen u.a. a) Teil-
nahme an und Ausiibung des Stimmrechts bei den Hauptversammlungen,
b) rechtzeitiger und regelméfiiger Erhalt relevanter, hinreichender
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Informationen iiber das Unternehmen, ¢) Wahl und Abberufung von
Board-Mitgliedern, d) Billigung auf3erordentlicher Transaktionen sowie
e) Abstimmung lber Dividendenausschiittungen und die Auflosung
des Unternehmens. Der Eigentumstrager sollte diese Rechte in vollem
Umfang und mit Bedacht wahrnehmen, weil er auf diese Weise den
noétigen Einfluss auf die staatseigenen Unternehmen ausiiben kann,
ohne dabei in deren Tagesgeschift einzugreifen. Wirksamkeit und Glaub-
wirdigkeit der Corporate Governance und der Aufsicht liber die staats-
eigenen Unternehmen héngen in hohem Maf2e von der Fahigkeit des
Eigentumstrégers ab, sachkundig von seinen Rechten als Anteilseigner
Gebrauch zu machen und seine Eigentimerfunktionen in den staats-
eigenen Unternehmen effektiv auszuiiben.

Der Eigentumstrager braucht ganz spezifische Kompetenzen und
sollte Giber Fachkrafte mit juristischen, finanziellen, wirtschaftlichen und
Managementkompetenzen verfligen, die Erfahrungin der Wahrnehmung
treuhdnderischer Aufgaben haben. Diese Fachkrifte miissen zudem
eine klare Vorstellung von den Aufgaben und Pflichten haben, die sie als
offentliche Bedienstete im Hinblick auf die staatseigenen Unternehmen
zu erfiillen haben. Dariiber hinaus sollte der Eigentumstrager Uber
Kompetenzen in Bezug auf die spezifischen Verpflichtungen verfiigen,
die einige der seiner Aufsicht unterstehenden staatseigenen Unternehmen
als offentliche Dienstleistungserbringer zu erfiillen haben. Der Eigentums-
tréger sollte ferner auch die Moglichkeit haben, externe Beratung in
Anspruch zu nehmen und einige Aspekte der Eigentiimerfunktion aus-
zulagern, um die Eigentumsrechte des Staats besser wahrnehmen zu
konnen. Soweit er dies fiir notwendig und angemessen erachtet, konnte
er beispielsweise Experten mit der Durchfiihrung von Evaluierungen,
aktiven Monitoring-Aufgaben oder der Stimmrechtsvertretung betrauen.
Kurzfristige Beschiftigungsverhéltnisse oder Entsendungen kénnen sich
in diesem Zusammenhang als zweckmaf3ig erweisen.

Seine Hauptaufgaben sind:

1. Sicherstellung seiner Vertretung bei Hauptversammlungen und
effektive Stimmrechtsausiibung;

Der Staat sollte in seiner Eigenschaft als Eigentlimer seinen treuhén-
derischen Pflichten nachkommen, indem er seine Stimmrechte austlibt
bzw. deren Nichtausiibung zumindest begriindet. Er sollte nicht in eine
Situation geraten, in der er es unterlassen hat, auf Vorschlédge zu reagieren,
die den Hauptversammlungen staatseigener Unternehmen unterbreitet
wurden. Es ist wichtig, durch geeignete Vorkehrungen dafiir zu sorgen, dass
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der Staat bei den Hauptversammlungen vertreten ist. Dies kann erreicht
werden, indem der Eigentumstréager eindeutig als Vertreter des Staats in
Bezug auf dessen Kapitalbeteiligung ausgewiesen wird.

Damit der Staat seine Meinung zu Angelegenheiten dufdern kann, die
der Hauptversammlung zur Abstimmung unterbreitet werden, muss
der Eigentumstrager ferner intern die erforderlichen organisatorischen
Vorkehrungen treffen, um eine sachlich fundierte Stellungnahme zu diesen
Punkten abgeben und diese den Boards staatseigener Unternehmen auf
der Hauptversammlung darlegen zu kénnen.

2. Schaffung klar strukturierter, leistungsbasierter und transparenter
Verfahren fiir die Bestellung von Board-Mitgliedern in Unternehmen,
die voll oder mehrheitlich Staatseigentum sind, aktive Mitwirkung
bei der Bestellung simtlicher Boards staatseigener Unternehmen
und Férderung von Vielfalt in den Boards;

Der Eigentumstrager sollte sicherstellen, dass den staatseigenen Unter-
nehmen effiziente, gut funktionierende, professionelle Boards vorstehen,
die das zur Erfillung ihrer Aufgaben erforderliche Kompetenzspektrum
aufweisen. Voraussetzung hierfiir ist die Schaffung eines strukturierten
Nominierungsverfahrens fiir Board-Mitglieder und die aktive Mitwirkung
an diesem Verfahren. Erleichtert wird dieser Prozess, wenn dem Eigen-
tumstrager die Alleinverantwortung fiir die Organisation der Mitwirkung
des Staats am Nominierungsverfahren tibertragen wird.

Die Verfahren zur Bestellung der Board-Mitglieder staatseigener
Unternehmen sollten transparent und klar strukturiert sein und auf
einer Beurteilung der erforderlichen Kombination von Qualifikationen,
Kompetenzen und Erfahrungen beruhen. Die Kriterien in Bezug auf
Kompetenzen und Erfahrung sollten auf einer Evaluierung des amtierenden
Board und den aus der langfristigen Strategie des Unternehmens resultie-
renden Erfordernissen beruhen. Dabei sollte auch die Rolle der Arbeit-
nehmervertretung im Board berticksichtigt werden, falls eine solche
gesetzlich vorgeschrieben ist oder einvernehmlich beschlossen wurde.
Ein Verfahren zur Bestellung der Board-Mitglieder, das sich auf solche
expliziten Kompetenzanforderungen und -evaluierungen stiitzt, diirfte
die Professionalitét, Verantwortlichkeit und Geschéftsorientierung der
Boards steigern.

Die Boards staatseigener Unternehmen sollten auch die Moglichkeit
haben, dem Eigentumstrager Empfehlungen zu den festgelegten Profilen
von Board-Mitgliedern, den Qualifikationsanforderungen an die Board-
Mitglieder und den Evaluierungen der Board-Mitglieder zu unterbreiten.
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Hier konnte sich die Einrichtung von Nominierungsausschiissen als sinnvoll
erweisen, weil dies eine zielgerichtetere Suche nach geeigneten Kandidaten
erleichtern und zur besseren Strukturierung des Bestellungsverfahrens
beitragen konnte. In einigen Landern gilt es auch als empfehlenswerte Praxis,
einen Fachausschuss oder , 6ffentlichen Rat“ einzurichten, der die Aufsicht
iber die Bestellung der Board-Mitglieder staatseigener Unternehmen fihrt.
Auch wenn derartige Gremien nur Empfehlungsbefugnisse haben, konnen
siein der Praxis doch starken Einfluss auf die Starkung der Unabhéangigkeit
und Professionalitét der Boards staatseigener Unternehmen austiiben. Die
Namen der vorgeschlagenen Kandidaten sollten vor der Hauptversammlung
zusammen mit sachdienlichen Informationen zu ihrem beruflichen
Hintergrund und ihren fachlichen Kompetenzen bekannt gegeben werden.

Sinnvoll kann fiir den Eigentumstrager auch die Einrichtung einer
Datenbank mit den Namen qualifizierter Kandidaten sein, die in einem
offenen, wettbewerblichen Verfahren ermittelt wurden. Weitere Moglich-
keiten, die Suche nach geeigneten Kandidaten zu verbessern, sind die
Einschaltung professioneller Personalvermittlungen oder internationale
Stellenausschreibungen. Diese Verfahren konnen dazu beitragen, den Kreis
qualifizierter Kandidaten fiir die Boards staatseigener Unternehmen zu
vergrofiern, insbesondere was im privaten Sektor erworbene Fachkennt-
nisse und internationale Erfahrung anbelangt. Aufserdem kénnte dadurch
die Vielfalt der Boards, z.B. im Hinblick auf die Geschlechterdiversitét,
gefordert werden.

Der Eigentumstrager sollte die OECD-Empfehlung iiber Geschlechter-
gleichstellung in den Bereichen Bildung, Beschdftigung und Unternehmertum
beriicksichtigen. Darin wird den Staaten empfohlen, Maffnahmen wie
z.B. freiwillige Zielgrof3en, Offenlegungspflichten und private Initiativen
zu fordern, mit denen sich die Geschlechterdiversitat in den Boards und
der Unternehmensleitung bérsennotierter Unternehmen steigern lasst,
und die Kosten und Nutzen anderer Anséatze, wie z.B. Quotenregelungen,
abzuwagen. Fiir staatseigene Unternehmen, die 6ffentliche Dienstleistungen
erbringen, sind die Empfehlungen zur Geschlechtergleichstellung im
offentlichen Sektor ebenfalls relevant. Diesen Empfehlungen zufolge sollten
die zustandigen Stellen Mafsnahmen ergreifen, die u.a. die Einfihrung
von Mechanismen zur Verbesserung des Geschlechterverhéltnisses in
Fihrungspositionen im o6ffentlichen Sektor umfassen, wie z.B. Offen-
legungspflichten, die Festlegung von Zielgrofden oder Frauenquoten fur
die oberste Flihrungsebene.
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3. Festlegung sowie Uberwachung der Umsetzung allgemeiner
Mandate und Zielsetzungen fiir staatseigene Unternehmen, wie
z.B. finanzielle Zielvorgaben, Kapitalstrukturziele und Risiko-
toleranzniveaus;

Der Staat als aktiver Eigentiimer sollte, wie oben erwahnt, allgemeine
Mandate und Zielsetzungen fiir voll in Staatsbesitz befindliche Unterneh-
men definieren und kommunizieren. Ist der Staat nicht der alleinige Eigen-
tiimer, so ist er in der Regel nicht in der Lage, die Erfillung bestimmter
Ziele formell vorzuschreiben, sondern sollte stattdessen seine Erwartungen
iber die Ublichen Kanéle als wesentlicher Anteilseigner tibermitteln.

Mandate fiir staatseigene Unternehmen beschreiben in knapper tiber-
blicksartiger Form die ibergeordneten langfristigen Zielsetzungen eines
staatseigenen Unternehmens im Einklang mit den Beweggriinden fiir
die staatliche Beteiligung an dem Unternehmen. Ein Mandat definiert im
Allgemeinen die vorwiegenden Aktivitaten eines staatseigenen Unter-
nehmens und skizziert seine wichtigsten wirtschaftlichen Zielsetzungen
sowie gegebenenfalls seine 6ffentlichen Politikziele. Beispielsweise konnte
der Staat das Mandat seines staatseigenen Postdienstleisters wie folgt
definieren: ,Erbringung des nationalen Postdienstes auf selbsttragender
Basis und Bereitstellung eines Universaldienstes zu erschwinglichen
Preisen zur Deckung der Bedurfnisse der inlandischen Bevolkerung®. Klar
definierte Mandate gewdahrleisten einen angemessenen Grad an Verant-
wortlichkeit auf Unternehmensebene und kénnen dazu beitragen, unvor-
hersehbare Anderungen an der Geschiftstatigkeit eines staatseigenen
Unternehmens zu begrenzen, wie z.B. einmalige Sonderverpflichtungen, die
dem Unternehmen durch den Staat auferlegt werden und seine kommer-
zielle Tragfahigkeit gefahrden konnten. Sie bieten aufierdem einen Rahmen
fir den Staat, um die kurzfristigeren Zielsetzungen und -vorgaben eines
staatseigenen Unternehmens zu definieren und anschlieffend deren
Erfillung zu iiberwachen.

Zusatzlich zur Formulierung der allgemeinen Mandate fiir staatseigene
Unternehmen sollte der Eigentumstriger den staatseigenen Unternehmen
auch konkretere finanzielle, operative und nichtfinanzielle Leistungs-
ziele setzen und regelméfdig deren Umsetzung uberwachen. Dies kann
Situationen vermeiden helfen, in denen staatseigenen Unternehmen zu viel
Autonomie bei der Festlegung ihrer eigenen Ziele oder bei der Definition von
Artund Umfangihrer gemeinwirtschaftlichen Verpflichtungen eingerdumt
wird. Zu diesen Zielen kénnen die Vermeidung von Marktverzerrungen und
das Streben nach Rentabilitdt gehoren, ausgedriickt in Form spezifischer
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Zielvorgaben, z.B. fiir die Rendite oder die Dividendenpolitik, sowie
Leitlinien fiir die Bewertung der Angemessenheit der Kapitalstruktur.
Bei der Festlegung der Ziele kénnen Zielkonflikte auftreten, beispiels-
weise zwischen Shareholder Value, langfristigen Investitionen, gemein-
wirtschaftlichen Verpflichtungen und Arbeitsplatzsicherheit. Der Staat sollte
es daher nicht dabei belassen, seine wichtigsten Ziele als Unternehmens-
eigentliimer zu definieren, sondern sollte zudem seine Prioritdten aufzeigen
und klarstellen, wie mit Zielkonflikten umzugehen ist. Dabei sollte der
Staat die Einmischung in betriebliche Belange vermeiden und so die
Unabhangigkeit des Board respektieren.

4. Einrichtung von Berichtssystemen, die es dem Eigentumstriger
ermoglichen, die Leistungen staatseigener Unternehmen einer
regelmiRigen Uberwachung, Priifung und Evaluierung zu unter-
ziehen und die Einhaltung maf3geblicher Corporate-Governance-
Standards durch die staatseigenen Unternehmen zu beaufsichtigen
und zu liberwachen;

Damit der Eigentumstrager sachlich fundierte Entscheidungen in wich-
tigen Unternehmensfragen treffen kann, sollte sichergestellt werden, dass er
alle erforderlichen sachdienlichen Informationen rechtzeitig erhalt. Ferner
sollte der Eigentumstrager Vorkehrungen treffen, die ein kontinuierliches
Monitoring der Aktivitdten und Leistungen staatseigener Unternehmen
ermoglichen. Der Eigentumstréger sollte sicherstellen, dass fiir alle staats-
eigenen Unternehmen geeignete externe Rechnungslegungssysteme
vorhanden sind. Diese Systeme sollten dem Eigentumstriger ein den
tatséchlichen Verhéltnissen entsprechendes Bild der Vermogens-, Finanz-
und Ertragslage der Unternehmen vermitteln und es ihm so gestatten,
rechtzeitig zu reagieren und selektiv einzugreifen.

Der Eigentumstrager sollte geeignete Vorkehrungen treffen und angemes-
sene Bewertungsmethoden wéahlen, um die Ergebnisse staatseigener
Unternehmen auf Basis der gesetzten Ziele zu iiberwachen. Diesbeziiglich
konnte es hilfreich sein, ein systematisches Benchmarking-Verfahren zum
Vergleich der Leistungen staatseigener Unternehmen mit denen anderer
privater oder o6ffentlicher Unternehmen im In- und Ausland zu entwickeln.
Steht fiir ein staatseigenes Unternehmen kein vergleichbares Unternehmen
fir ein Benchmarking der Gesamtperformance zur Verfiigung, konnen
Vergleiche in Bezug auf bestimmte Elemente seiner Geschaftstatigkeit
und Leistungen angestellt werden. Dieses Benchmarking sollte sich
auf die Produktivitit sowie die Effizienz des Arbeits-, Vermoégens- und
Kapitaleinsatzes beziehen. Besonders wichtig ist dieses Benchmarking
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bei staatseigenen Unternehmen, die in Sektoren tétig sind, in denen sie
keiner Konkurrenz ausgesetzt sind. Es ermdglicht den Unternehmen, dem
Eigentumstréager sowie der Offentlichkeit, sich ein besseres Bild von der
Leistung der staatseigenen Unternehmen zu machen und ihre Entwicklung
bewusst zu verfolgen.

Ein effektives Monitoring der Leistung staatseigener Unternehmen wird
erleichtert, wenn der Eigentumstrager liber geeignete Rechnungslegungs-
und Rechnungsprifungskompetenzen verfiigt, um die erforderliche
Kommunikation mit den betreffenden Ansprechpartnern, seien es die
Finanzabteilungen der staatseigenen Unternehmen, deren Innenrevision
oder spezifische Kontrollinstanzen des Staats, zu gewdhrleisten. Der
Eigentumstrager sollte die Boards staatseigener Unternehmen aufierdem
verpflichten, fiir angemessene interne Kontrollmechanismen, Ethikregeln
und Compliance-Mafdnahmen zu sorgen, um Gesetzesverstofie aufzudecken
bzw. zu verhindern.

5. Entwicklung einer Offenlegungspolitik fiir staatseigene Unter-
nehmen, in der die offenzulegenden Informationen, die geeigneten
Kanale fiir die Offenlegung sowie Mechanismen zur Gewihrleistung
der Informationsqualitdt bestimmt werden;

Um eine angemessene Rechenschaftslegung staatseigener Unternehmen
gegentiber den Anteilseignern, Berichtsinstanzen und der Offentlichkeit zu
gewahrleisten, sollte der Staat als Eigentiimer eine koharente Transparenz-
und Offenlegungspolitik fiir die in seinem Besitz befindlichen Unternehmen
entwickeln und kommunizieren. Die Offenlegungspolitik sollte das Erfor-
dernis zur Offenlegung wesentlicher Informationen durch staatseigene
Unternehmen betonen. Die Entwicklung der Offenlegungspolitik sollte
auf einer umfassenden Priifung bestehender rechtlicher und regulatori-
scher Anforderungen, die fir staatseigene Unternehmen gelten, sowie
der Identifizierung etwaiger Liicken in den Anforderungen und Praktiken
im Vergleich zur empfehlenswerten Praxis und den nationalen Borsen-
zulassungsanforderungen aufbauen. Auf Basis dieses Priifprozesses
konnte der Staat eine Reihe von Mafdnahmen in Erwagung ziehen, um den
bestehenden Transparenz- und Offenlegungsrahmen zu verbessern, z.B.
durch Vorschlége fiir Anderungen des Rechts- und Regulierungsrahmens
oder die Entwicklung spezifischer Leitlinien, Grundséatze oder Kodizes zur
Verbesserung der Praktiken auf Unternehmensebene. Der Prozess sollte
strukturierte Konsultationen mit Boards und Unternehmensleitungen
staatseigener Unternehmen sowie Regulierungsstellen, Mitgliedern der
Legislative und anderen mafdgeblichen Stakeholdern umfassen.
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Der Eigentumstréger sollte umfassend und effektiv iber den Transparenz-
und Offenlegungsrahmen fiir staatseigene Unternehmen informieren
und dariiber hinaus auf Unternehmensebene die Umsetzung férdern
und Informationsqualitat gewahrleisten. Dies konnte beispielsweise
Mafinahmen umfassen wie die Entwicklung von Leitfaden und Schulungen
flr staatseigene Unternehmen, Sonderinitiativen wie z.B. Auszeichnungen
fir staatseigene Unternehmen mit hervorragenden Offenlegungspraktiken
sowie Mechanismen, um die Umsetzung von Offenlegungsanforderungen
durch staatseigene Unternehmen zu messen, zu bewerten und dariiber
Bericht zu erstatten.

6. Aufrechterhaltung eines kontinuierlichen Dialogs mit den externen
Abschlusspriifern und den spezifischen Kontrollinstanzen des
Staats, sofern dies nach Mafdgabe des Rechtssystems und des
Umfangs der staatlichen Unternehmensbeteiligung angemessen
und zuldssig ist;

Die nationalen Rechtsvorschriften zur Kommunikation mit externen
Abschlusspriifern sind unterschiedlich. In einigen Staaten ist sie dem Board
vorbehalten. In anderen Staaten wird bei voll in Staatsbesitz befindlichen
Unternehmen erwartet, dass der Eigentumstrager als alleiniger Vertreter
der Hauptversammlung mit den externen Abschlusspriifern kommuniziert.
In diesem Fall muss der Eigentumstrager iiber die erforderlichen Kapazi-
taten - einschliefilich detaillierter Kenntnisse im Bereich der Rechnungs-
legung - verfiigen, um diese Funktion wahrnehmen zu koénnen. Je nach
Gesetzeslage ist der Eigentumstrager moéglicherweise berechtigt, durch
die Hauptversammlung die externen Abschlusspriifer zu nominieren bzw.
sogar zu ernennen. Bei voll in Staatsbesitz befindlichen Unternehmen
sollte der Eigentumstrager einen kontinuierlichen Dialog mit den externen
Abschlusspriifern wie auch, sofern vorhanden, mit den spezifischen
Kontrollinstanzen des Staats aufrechterhalten. Dieser kontinuierliche
Dialog kann in Form von regelméfdiigem Informationsaustausch, Treffen
oder Diskussionen bei Auftreten spezifischer Probleme gefiihrt werden.
Die externen Abschlusspriifer liefern dem Eigentumstrager eine externe,
unabhéangige und qualifizierte Beurteilung der Vermodgens-, Finanz-
und Ertragslage der Unternehmen. Dieser kontinuierliche Dialog des
Eigentumstrigers mit den externen Abschlusspriifern und den staatlichen
Kontrollinstanzen darfjedoch nicht die Verantwortung des Board schmalern.

Im Fall von bérsennotierten oder sonstigen nur in Teilbesitz des Staats
befindlichen Unternehmen muss der Eigentumstrager die Rechte und das
Prinzip der Gleichbehandlung der Minderheitsaktionare respektieren. Der
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Dialog mit den externen Abschlusspriifern sollte dem Eigentumstrager
keinen Zugang zu schutzwiirdigen Informationen verschaffen und die
geltenden Regeln in Bezug auf schutzwiirdige und vertrauliche Informa-
tionen einhalten.

7. Entwicklung einer klaren Vergiitungspolitik fiir die Boards staats-
eigener Unternehmen, die den lang- und mittelfristigen Interessen
der Unternehmen dient und die Anwerbung und Motivierung
qualifizierter Fachkrifte unterstiitzt.

Es gibt gewichtige Argumente fiir eine Angleichung der Vergilitung
von Board-Mitgliedern staatseigener Unternehmen an die im privaten
Sektor geltenden Praktiken. Bei staatseigenen Unternehmen mit vor-
wiegend wirtschaftlichen Zielsetzungen, die in einem wettbewerbsorien-
tierten Umfeld tatig sind, sollten die Board-Verglitungen insoweit den
Marktbedingungen entsprechen, als dies notwendig ist, um hochqualifi-
zierte Board-Mitglieder anzuwerben und zu halten. Wichtig ist dabei
allerdings auch ein effektiver Umgang mit potenziellen heftigen Reaktionen
gegeniiber staatseigenen Unternehmen und dem Eigentumstrager auf
Grund einer negativen offentlichen Wahrnehmung, die durch tiberhéhte
Vergitungen fur Board-Mitglieder ausgelost werden. Dies kann die
Anwerbung von Spitzenkraften flr die Boards staatseigener Unternehmen
erschweren, wenngleich andere Faktoren wie Reputationsgewinn, Prestige
und Networking-Mdglichkeiten manchmal als nicht unwesentliche Aspekte
der Vergilitung von Board-Mitgliedern angesehen werden.
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Anmerkungen zu Kapitel III:
Staatseigene Unternehmen am Markt

In Ubereinstimmung mit den Beweggriinden fiir staatliche Unternehmens-
beteiligungen sollte der gesetzliche und regulatorische Rahmen fiir staatseigene
Unternehmen gleiche Bedingungen und einen fairen Wettbewerb auf dem Markt
sicherstellen, wenn staatseigene Unternehmen wirtschaftliche Aktivitdten
ausiiben.

Wenn staatseigene Unternehmen wirtschaftlichen Aktivitdten nach-
gehen, miissen diese Aktivitaten nach allgemeiner Auffassung ohne unrecht-
mafsige Vor- oder Nachteile gegeniiber anderen staatseigenen oder privat-
wirtschaftlichen Unternehmen ausgeiibt werden. Es herrscht jedoch weniger
Konsens dariiber, wie es gelingen kann, gleiche Wettbewerbsbedingungen
in der Praxis zu schaffen, insbesondere wenn staatseigene Unternehmen
wirtschaftliche Aktivititen ausiiben und gleichzeitig nicht unerhebliche
Ziele der offentlichen Politik erfiillen. Zusatzlich zu den besonderen
Herausforderungen, wie der Gewiahrleistung einer gleichen finanziellen,
regulatorischen und steuerlichen Behandlung, kommen einige grund-
legendere Fragen hinzu, darunter die Bestimmung der Kosten 6ffentlicher
Dienstleistungsaktivitiaten und, sofern moglich, die Trennung von
wirtschaftlichen Aktivitaten und offentlichen Politikzielen. Die Publikation
OECD (2012), Competitive Neutrality: Maintaining a Level Playing Field between
Public and Private Business, die empfehlenswerte Verfahrensweisen aus
den OECD-Mitgliedslandern enthilt, soll Regulierungsinstanzen und
Politikverantwortlichen entsprechende Informationen liefern.

A. Die Eigentiimerfunktion des Staats sollte klar von den anderen Funk-
tionen des Staats getrennt sein, die Einfluss auf die Rahmenbedin-
gungen fiir staatliche Unternehmenstitigkeit und insbesondere auf
die Regulierung der Mirkte haben kénnen.

Wenn der Staat eine Doppelrolle als Marktregulierer und Eigentiimer
wirtschaftlich tatiger Unternehmen spielt (z.B. in den erst in jlingster
Zeit deregulierten und haufig teilprivatisierten Netzwerkindustrien),
tritt er als wichtiger Marktteilnehmer und Schiedsinstanz in einem auf.
Dies kann zu Interessenkonflikten fithren, die weder im Interesse des
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Unternehmens noch des Staats oder der Offentlichkeit liegen. Eine voll-
standige administrative und rechtliche Trennung zwischen Eigentlimer-
und Marktregulierungsfunktionen ist eine grundlegende Voraussetzung
fur die Schaffung gleicher Wettbewerbsbedingungen fiir staatseigene
und privatwirtschaftliche Unternehmen sowie die Verhinderung von
Marktverzerrungen. Eine solche Trennung der Zustandigkeiten wird auch
in den OECD Principles of Regulatory Reform befiirwortet.

Eine andere wichtige Konstellation ist gegeben, wenn staatseigene
Unternehmen als Instrumente zur Erfiillung besonderer Ziele der 6ffent-
lichen Politik, wie der Umsetzung der Industriepolitik, eingesetzt werden.
In solchen Fillen ist eine fehlende Trennung zwischen Eigentiimer- und
Politikformulierungsfunktionen aus mehreren in den Leitsitzen auf-
gefiihrten Griinden problematisch und kann leicht zu Unklarheiten bei
den Zielsetzungen und Interessenkonflikten zwischen verschiedenen
Fachressorts fiihren. Eine Trennung von Industriepolitik und Eigentiimer-
funktion muss dabei der notwendigen Koordination zwischen den zustéan-
digen Stellen nicht entgegenstehen und wiirde dazu beitragen, die Identi-
tat des Staats als Eigentiimer besser herauszustellen und die Transparenz
bei der Festlegung der Ziele und der Ergebniskontrolle zu erhchen.

Um Interessenkonflikten vorzubeugen, ist es notwendig, auch eine klare
Trennung zwischen der Eigentiimerfunktion und sonstigen Instanzen der
staatlichen Verwaltung vorzunehmen, die u.U. wichtige Zulieferer- oder
Kundenbeziehungen zu staatseigenen Unternehmen unterhalten. Recht-
liche wie ungeschriebene Hindernisse fiir eine faire Auftragsvergabe gilt es
zu beseitigen. Bei der Gewahrleistung einer sauberen Trennung zwischen
den verschiedenen Funktionen des Staats in Zusammenhang mit staats-
eigenen Unternehmen sollten sowohl tatsdchlich bestehende als auch
vermutete Interessenkonflikte berticksichtigt werden.

B. Die Unternehmensbeteiligten (Stakeholder) und andere betroffene
Akteure, u.a. Glaubiger und Konkurrenten, sollten durch unparteiische
Rechts- oder Schiedsverfahren Zugang zu effektiven Rechtsmitteln
haben, wenn sie der Ansicht sind, dass ihre Rechte verletzt wurden.

Weder die staatseigenen Unternehmen noch der Staat in seiner Eigen-
schaft als Anteilseigner sollten vor gerichtlichen Klagen geschiitzt sein,
falls sie beschuldigt werden, gegen das Gesetz verstofsen oder vertragliche
Verpflichtungen missachtet zu haben. Die Stakeholder sollten die Mog-
lichkeit haben, staatseigene Unternehmen und den Staat als Eigentiimer
vor Gericht und/oder Schiedsgerichten zu verklagen, und vollen Zugang
zu Rechtsmitteln erhalten. Sie sollten in der Lage sein, dies zu tun, ohne
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eine negative Reaktion von Seiten der staatlichen Instanzen fiirchten zu
miissen, die die Eigentumsrechte an dem staatseigenen Unternehmen
ausiiben, das Gegenstand der Streitigkeiten ist.

C. Wenn staatseigene Unternehmen wirtschaftliche Aktivititen aus-
iiben und gleichzeitig 6ffentliche Politikziele erfiillen, miissen hohe
Standards fiir Transparenz und Offenlegung in Bezug auf die Struktur
ihrer Kosten und Einnahmen gewahrtbleiben, damit deren Zuordnung
zu den wichtigsten Aktivitdtsbereichen vorgenommen werden kann.

Wenn staatseigene Unternehmen wirtschaftliche Aktivitaten ausiiben
und gleichzeitig 6ffentliche Politikziele erfiillen, kann eine strukturelle
Trennung dieser Aktivitdten, wenn dies durchfiihrbar und effizient ist, den
Prozess der Bestimmung, der Kostenberechnung und der Finanzierung
offentlicher Politikziele erleichtern. Eine strukturelle Trennung ist mit
der Teilung eines zuvor integrierten Unternehmens in wirtschaftliche
Aktivitaten einerseits und mit der Umsetzung 6ffentlicher Politikziele
beauftragten Stellen andererseits verbunden. Eine Trennung kann in
unterschiedlichen Abstufungen vorgenommen werden; sie kann in
Form einer buchhalterischen, funktionalen oder betrieblichen Trennung
erfolgen. Allerdings ist einzurdumen, dass eine Trennung je nachdem,
welche Produktionsfaktoren, darunter Technologie, Investitionsgtiter und
Humankapital, die einzelnen staatseigenen Unternehmen einsetzen, nicht
immer durchfiihrbar ist und, sofern sie durchfiihrbar ist, manchmal nicht
wirtschaftlich sinnvoll ist.

Den wirtschaftlichen Aktivitdten der Unternehmen, die in andere Teile
des Staatssektors integriert bleiben, sind in der Regel Kosten und/oder
Forderungen und Verbindlichkeiten gemein. Die Gewahrleistung gleicher
Wettbewerbsbedingungen erfordert daher vor allem ein hohes Maf$ an
Transparenz und Offenlegung in Bezug auf die Kostenstruktur. Dieser Aspekt
wird noch verstarkt, wenn die 6ffentlichen Politikziele eines staatseigenen
Unternehmens Gegenstand staatlicher Subventionen oder einer anderen
Vorzugsbehandlung sind. Dariiber hinaus sollte eine Aufschliisselung
der Kosten und der Forderungen zwischen wirtschaftlichen Aktivitdten
und offentlichen Politikzielen vorgenommen werden. Diesbeziigliche
Bemihungen waren Gegenstand der internationalen Regelsetzung.
Die Trennung zwischen wirtschaftlichen Aktivitaten und 6ffentlichen
Politikzielen tragt zudem dazu bei, marktverzerrenden Quersubventionen
zwischen diesen beiden Arten von Aktivitdten vorzubeugen.
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D. Mit offentlichen Politikzielen verbundene Kosten sollten vom Staat
finanziert und der Offentlichkeit zur Kenntnis gebracht werden.

Um gleiche Wettbewerbsbedingungen mit privaten Anbietern sicher-
zustellen, miissen staatseigene Unternehmen fur die Erfullung o6ffent-
licher Politikziele angemessen vergiitet werden, wobei es Mafsnahmen zu
ergreifen gilt, um sowohl eine iiberméfiige als auch eine unzureichende
Vergiitung zu vermeiden. Wenn staatseigene Unternehmen fiir ihre
offentlichen Politikaktivitdten eine liberméafdige Verglitung erhalten,
kann dies auf eine effektive Subventionierung fiir ihre wettbewerblichen
Aktivitaten hinauslaufen, was zu Verzerrungen der Wettbewerbsbedin-
gungen gegentiber privaten Anbietern fiihrt. Eine unzureichende Vergilitung
fur offentliche Politikaktivitdten kann hingegen die Rentabilitdt des
Unternehmens gefahrden.

Esist daher wichtig, dass die mit der Erfiillung von 6ffentlichen Politik-
zielen verbundenen Kosten klar identifiziert, offengelegt und durch den
Staat auf der Grundlage spezifischer rechtlicher Bestimmungen und/
oder vertraglicher Mechanismen, wie Geschéaftsfiihrungs- oder Dienst-
leistungsvertrége, entsprechend abgegolten werden. Damit verbundene
Finanzierungsvereinbarungen sollten ebenfalls verdffentlicht werden. Die
Vergiitung sollte so strukturiert sein, dass Marktverzerrungen vermieden
werden. Dies gilt umso mehr, wenn die betreffenden Unternehmen neben
wirtschaftlichen Aktivitaten offentliche Politikziele verfolgen. Wenn
staatseigene Unternehmen rentabel sind, kann die Vergiitung in Form
eines Dividendenverzichts des Staats erfolgen, was den gleichen Effekt wie
eine Subvention hat, unabhangig von der Form der Abgeltung sollte sie aber
identifiziert und verbucht werden. Es ist wichtig, dass die staatseigenen
Unternehmen gewé&hrte Vergitung auf die tatsdchlichen Kosten der
Erfillung klar definierter 6ffentlicher Politikziele abgestimmt ist und nicht
daflir verwendet wird, um finanzielle oder betriebliche Ineffizienzen zu
kompensieren. Die Finanzierung und die Erfillung 6ffentlicher Politikziele
sollten daher auch durch das allgemeine System der Ergebniskontrolle
iberwacht und evaluiert werden.

E. Staatseigene Unternehmen, die wirtschaftlichen Aktivititen nach-
gehen, sollten grundsitzlich nicht von allgemein geltenden Gesetzen,
Steuerregeln und Rechtsvorschriften ausgenommen werden. Gesetze
und Rechtsvorschriften sollten zwischen staatseigenen Unternehmen
und ihren Konkurrenten am Markt nicht unangemessen differenzieren.
Die Rechtsform der staatseigenen Unternehmen sollte es Glaubigern
gestatten, ihre Forderungen einzuklagen und Insolvenzverfahren
anzustrengen.
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Wenngleich staatseigene Unternehmen in einigen Lindern von bestimm-
ten Gesetzen und Rechtsvorschriften (z.B. Steuergesetzen, wettbewerbs-
rechtlichen Bestimmungen, Konkursvorschriften ebenso wie Raum-
ordnungsvorschriften und baurechtlichen Bestimmungen) ausgenommen
sind, sollten derartige Ausnahmen im Allgemeinen vermieden werden,;
wenn sie existieren, sollten sie begrenzt und transparent sein, und die
staatseigenen Unternehmen sollten, soweit dies moglich ist, die diesen
Gesetzen und Rechtsvorschriften zu Grunde liegenden Politiken befolgen.
Jede Ausnahme von den allgemein geltenden Gesetzen oder Rechts-
vorschriften, die zu einer Vorzugsbehandlung staatseigener Unternehmen
fihrt oder sich auf die offentliche Sicherheit auswirkt, sollte entweder
durch den staatlichen Eigentumstrager oder das betreffende staatseigene
Unternehmen offengelegt werden.

Staatseigene Unternehmen und private Anbieter sollten generell
gleichbehandelt werden, auch bei den Regeln fiir die Inldnderbehandlung
und den Marktzugang. Dies beinhaltet gegebenenfalls die Anwendung der
OECD-Erkldrung iiber internationale Investitionen und multinationale Unternehmen
sowie der OECD-Kodizes der Liberalisierung.

F. Die wirtschaftlichen Aktivitédten staatseigener Unternehmen sollten
im Hinblick auf den Zugang zu Fremd- und Eigenfinanzierung den
marktiiblichen Bedingungen unterliegen.

Unabhangig davon, ob die wirtschaftlichen Aktivititen eines staats-
eigenen Unternehmens aus dem Staatshaushalt oder iiber den Markt
finanziert werden, sollten Mafnahmen ergriffen werden, um sicherzustellen,
dass sowohl die Bedingungen der Fremd- als auch der Eigenfinanzierung
marktiblich sind.

Dabei gilt insbesondere:

1. Die Beziehungen, die staatseigene Unternehmen zu samtlichen
Finanzinstituten sowie nichtfinanziellen staatlichen Unternehmen
unterhalten, sollten rein kommerzieller Natur sein.

Die Glaubiger gehen offenbar mitunter davon aus, dass die Schulden
staatseigener Unternehmen implizit durch eine staatliche Biirgschaft
abgesichert sind. Diese Situation hat in vielen Fillen zu kinstlich
niedrigen Finanzierungskosten gefiihrt, was die Wettbewerbsbedingungen
beeintrachtigt hat. Uberdies besteht in den Landern, in denen Finanz-
institute in Staatsbesitz in der Regel die grofdten Kreditgeber staatseigener
Unternehmen sind, die wirtschaftliche Aktivititen ausiiben, ein
grofdes Potenzial fir Interessenkonflikte. Durch die Fokussierung auf

OECD-LEITSATZE ZU CORPORATE GOVERNANCE IN STAATSEIGENEN UNTERNEHMEN, AUSGABE 2015 © OECD 2016 57



ANMERKUNGEN ZU KAPITEL III: STAATSEIGENE UNTERNEHMEN AM MARKT

Finanzinstitute in Staatsbesitz konnen staatseigene Unternehmen einer
besonders wichtigen Form marktseitiger Kontrolle und marktseitigen
Drucks entzogen sein, was ihre Anreizstruktur zu verzerren droht und
zu Uberschuldung, Ressourcenvergeudung und Marktverzerrungen fiihrt.

Es bedarf einer klaren Trennung zwischen den Verpflichtungen des
Staats und staatseigener Unternehmen gegentiber den Glaubigern. Es sollten
Mechanismen fiir die Bewaltigung von Interessenkonflikten entwickelt
werden, und es sollte sichergestellt werden, dass die Beziehungen, die
staatseigene Unternehmen zu Banken und sonstigen Finanzinstituten in
Staatsbesitz sowie zu anderen staatseigenen Unternehmen unterhalten,
rein kommerzieller Natur sind. Staatseigene Banken sollten staatseigenen
Unternehmen Kredite zu den gleichen Bedingungen gewahren wie privat-
wirtschaftlichen Unternehmen. Ferner konnte vorgesehen werden, die
Mitgliedschaft von Angehorigen der Boards staatseigener Unternehmen in
den Boards staatseigener Banken zu begrenzen und sorgféltig zu tiberwachen.

Wenn der Staat staatseigenen Unternehmen effektiv Blirgschaften als
Ausgleich dafiir gewahrt, dass er sie nicht mit Eigenkapital auszustatten
imstande ist, konnen andere Probleme auftreten. Der Staat sollte
grundsatzlich fur Verbindlichkeiten staatseigener Unternehmen nicht
automatisch biirgen. Dartiber hinaus sollten Verhaltensregeln (fair practices)
fir die Offenlegung und die finanzielle Abgeltung von Staatsblirgschaften
ausgearbeitet werden, und die staatseigenen Unternehmen sollten dazu
angeregt werden, sich Finanzmittel auf den Kapitalmérkten zu beschaffen.
Was die kommerziellen Kreditgeber anbelangt, sollte der Staat allen
Marktteilnehmern verdeutlichen, dass er nicht fir die von staatseigenen
Unternehmen aufgenommenen Schulden biirgt. Zudem sollten Mechanis-
men in Erwagung gezogen werden, die Ausgleichszahlungen an die
offentliche Hand von staatseigenen Unternehmen vorsehen, die von
niedrigeren Finanzierungskosten profitieren als privatwirtschaftliche
Unternehmen unter dhnlichen Umstanden.

2. Die wirtschaftlichen Aktivititen staatseigener Unternehmen sollten
nicht von einer indirekten finanziellen Unterstiitzung profitieren,
die ihnen einen Vorteil gegeniiber privaten Anbietern verschafft, so
z.B. in Form von vergiinstigten Finanzierungskonditionen, Steuer-
riickstéinden oder Handelskrediten zu vergiinstigten Bedingungen
von anderen staatseigenen Unternehmen. Den wirtschaftlichen
Aktivitidten staatseigener Unternehmen sollten keine Vorleistungen
(wie Energie, Wasser oder Land) zu Preisen oder Bedingungen zugute
kommen, die giinstiger sind als die, die fiir private Anbieter gelten.
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Um gleiche Wettbewerbsbedingungen sicherzustellen, sollten staats-
eigene Unternehmen einer gleichen bzw. dquivalenten steuerlichen
Behandlung unterliegen wie private Anbieter unter dhnlichen Umsténden.
Zusatzlich zu den oben erwahnten Punkten sollten zudem keine Erwartungen
bestehen, dass staatseigene Unternehmen sich ihren staatsnahen Status
zunutze machen kénnen, um Steuerriickstdnde anzuh&ufen oder von einer
laxen Durchsetzung der Steuerregeln zu profitieren.

Staatseigene Unternehmen sollten dariiber hinaus generell nicht
von nicht marktkonformen Finanzierungsvereinbarungen mit anderen
staatseigenen Unternehmen, wie Handelskrediten, profitieren. Derartige
Vereinbarungen - es sei denn, sie stimmen vollstdndig mit den tblichen
Corporate-Governance-Praktiken privatwirtschaftlicher Unternehmen
uUberein - kommen einer Kreditvergabe zu vergiinstigten Bedingungen
gleich. Der Staat sollte Mafdnahmen ergreifen, um sicherzustellen, dass
die Transaktionen zwischen staatseigenen Unternehmen unter rein
marktiiblichen Bedingungen erfolgen.

3. Die wirtschaftlichen Aktivititen staatseigener Unternehmen
sollten Renditen erzielen, die sich unter Beriicksichtigung ihrer
betrieblichen Bedingungen mit den von konkurrierenden privat-
wirtschaftlichen Unternehmen erzielten Renditen decken.

Es sollte davon ausgegangen werden, dass die wirtschaftlichen Aktivita-
ten staatseigener Unternehmen langfristig Renditen erzielen, die mit denen
von Konkurrenzunternehmen vergleichbar sind. Renditen miissen liber einen
langen Zeitraum betrachtet werden, da sie selbst unter privatwirtschaft-
lichen Unternehmen, die in einem hochst wettbewerbsorientierten Umfeld
tatig sind, auf kurze und mittlere Sicht recht unterschiedlich ausfallen
konnen. Aufserdem sollte aus dem Staatshaushalt bereitgestelltes Eigen-
kapital Gegenstand einer vorgegebenen erwarteten Mindestrendite
sein, die sich mit der von privatwirtschaftlichen Unternehmen unter
dhnlichen Umsténden erzielten Rendite deckt. Eine Reihe von Staaten
gestattet niedrigere Renditen, um Unregelmé&fdigkeiten in der Bilanz,
wie beispielsweise einen befristeten Bedarf an hohen Kapitalausgaben,
auszugleichen. Diese Praxis ist in anderen Teilen des Unternehmens-
sektors nicht unublich und stellt, wenn die erlaubte Abweichung sorg-
faltig ermittelt wurde, keine Abkehr von den Praktiken dar, die mit der
Gewidhrleistung gleicher Wettbewerbsbedingungen in Einklang stehen.
Einige Staaten neigen hingegen auch dazu, die Renditeanforderungen
zu senken, um staatseigene Unternehmen fiir 6ffentliche Politikziele zu
verguten, mit deren Erfillung sie beauftragt sind. Dies gilt jedoch nicht
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als empfehlenswerte Praxis, da diese Art von Ziel, wie an anderer Stelle
der Leitlinien erortert, gesondert verglitet und enger mit den tatséchlichen
Kosten offentlicher Politikziele in Zusammenhang gestellt werden sollte.

G. Wenn sich staatseigene Unternehmen an der Vergabe 6ffentlicher
Auftrage beteiligen, ganz gleich, ob sie als Bieter oder Beschaffungs-
verantwortlicher auftreten, sollten die damit verbundenen Verfahren
wettbewerblich, diskriminierungsfrei und durch angemessene
Transparenzstandards gesichert sein.

Die Beteiligung staatseigener Unternehmen an der Vergabe o6ffent-
licher Auftréage ist fiir Staaten problematisch, die bestrebt sind, gleiche
Wettbewerbsbedingungen zu gewidhrleisten. Die Gestaltung von Aus-
schreibungsverfahren, die im Prinzip keine Bieterkategorie begiinstigen,
ist unkompliziert, und daher ist dieses Prinzip in der Gesetzgebung einer
zunehmenden Zahl von Staaten verankert. Die Umsetzung kann sich in
der Praxis aber als kompliziert erweisen. Ob sich die diesbeziiglichen
Regeln auf das Beschaffungswesen staatlicher Stellen beschrianken oder
ob sie sich auch auf das Beschaffungswesen staatseigener Unternehmen
erstrecken, unterscheidet sich von Staat zu Staat. Wenn sich staatseigene
Unternehmen an der Vergabe offentlicher Auftrage beteiligen, ganz
gleich, ob sie als Bieter oder Beschaffungsverantwortlicher auftreten,
sollten die damit verbundenen Verfahren transparent, wettbewerblich,
diskriminierungsfrei und durch angemessene Transparenzstandards
gesichert sein. Im Allgemeinen lassen sich die Aktivitdten von staatseigenen
Unternehmen in zwei Kategorien einteilen: Aktivitdten fir den Verkauf
bzw. Weiterverkauf und Aktivitaten fur die Erfillung eines staatlichen
Ziels. In Féllen, in denen ein staatseigenes Unternehmen ein staatliches
Ziel erfiillt, oder soweit es eine besondere Aktivitit einem staats-
eigenen Unternehmen erlaubt, ein solches Ziel zu erfiillen, sollte das
betreffende staatseigene Unternehmen die staatlichen Beschaffungsleit-
linien befolgen, die flr alle Wettbewerber, staatseigene Unternehmen und
sonstige Anbieter gleiche Wettbewerbsbedingungen sicherstellen. Die
staatseigenen Monopole sollten dieselben Beschaffungsregeln einhalten,
die auch fiir die staatlichen Stellen gelten.
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Anmerkungen zu Kapitel IV:
Gleichbehandlung der Anteilseigner
und sonstigen Anleger

Im Fall staatseigener Unternehmen, die borsennotiert sind oder an denen
nichtstaatliche Anleger anderweitig Eigentumsanteile halten, sollten der
Staat und die Unternehmen die Rechte aller Anteilseigner anerkennen
und ihre Gleichbehandlung sowie ihren gleichberechtigten Zugang zu
Unternehmensinformationen sicherstellen.

Es liegt im Interesse des Staats, in allen Unternehmen, an denen er
beteiligt ist, die Gleichbehandlung aller Anteilseigner sicherzustellen.
Die Reputation des Staats im Hinblick auf diesen Aspekt beeinflusst
sowohl die Fahigkeit staatseigener Unternehmen zur Mobilisierung
externer Finanzierungsmittel als auch die Unternehmensbewertung. Der
Staat sollte daher sicherstellen, von anderen Anteilseignern nicht als
intransparent, unberechenbar und unfair wahrgenommen zu werden. Er
sollte sich vielmehr vorbildlich verhalten und sich bei der Behandlung der
Anteilseigner an empfehlenswerten Praktiken orientieren.

A. Der Staat sollte die vollstindige Umsetzung der OECD-Grundsdtze der
Corporate Governance in den staatseigenen Unternehmen anstreben,
bei denen er nicht der alleinige Eigentiimer ist, sowie die Umsetzung
aller zutreffenden Abschnitte der Grundsdtze in den Unternehmen,
bei denen er Alleineigentiimer ist. Im Hinblick auf den Schutz der
Anteilseigner umfasst dies folgende Aspekte:

1. Der Staat und die staatseigenen Unternehmen sollten die Gleich-
behandlung aller Anteilseigner sicherstellen.

Wann immer sich ein Teil des Kapitals eines staatseigenen Unter-
nehmens in Hinden privater Anteilseigner befindet, seien es institutionelle
Anleger oder Privatpersonen, sollte der Staat deren Rechte anerkennen.
Nichtstaatliche Anteilseigner sollten insbesondere vor missbrauchlichen
Handlungen des Staats als Eigentiimer geschiitzt werden und tber effektive
Rechtsmittel verfligen. Insiderhandel und missbrauchliche Insichgeschéfte
sollten untersagt sein. Bezugsrechte sowie qualifizierte Mehrheiten fir
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bestimmte Entscheidungen der Anteilseigner kénnen ebenfalls ein zweck-
maifliges Ex-ante-Instrument zum Schutz der Minderheitseigentlimer sein.
Insbesondere sollte darauf geachtet werden, den Schutz der Anteilseigner
bei Teilprivatisierungen staatseigener Unternehmen sicherzustellen.

Als dominierender Anteilseigner ist es dem Staat vielfach mdglich, in
Hauptversammlungen Entscheidungen ohne Zustimmung anderer Anteils-
eigner zu treffen. Ublicherweise ist er in der Lage, tiber die Zusammen-
setzung des Board zu entscheiden. Obwohl es sich bei diesen Entscheidungs-
befugnissen um einen legitimen Anspruch handelt, der sich aus den
Eigentumsrechten ergibt, ist es doch wichtig, dass der Staat seine Stellung
als dominierender Anteilseigner nicht missbraucht, indem er z.B. Ziele
verfolgt, die nicht im Interesse des Unternehmens liegen und folglich
fir andere Anteilseigner von Nachteil sein konnen. Zu Missbrauch kann
es durch unangemessene Geschifte mit nahestehenden Unternehmen
und Personen, die Beeinflussung von Geschiftsentscheidungen im
eigenen Interesse oder Verdnderungen der Kapitalstruktur zu Gunsten
beherrschender Anteilseigner kommen.

Der Eigentumstrager sollte Leitlinien fiir die Gleichbehandlung nicht-
staatlicher Anteilseigner ausarbeiten. Er sollte sicherstellen, dass sich
die einzelnen staatseigenen Unternehmen und insbesondere deren
Boards der Bedeutung der Beziehungen mit den Anteilseignern vollauf
bewusst sind und aktiv auf deren Verbesserung hinarbeiten. Es besteht
ein Missbrauchspotenzial, wenn der Staat in einem liber das Niveau seiner
Kapitalbeteiligung hinausgehenden Mafd Einfluss ausiiben kann. Die
Nutzung goldener Aktien sollte auf Falle beschrankt sein, in denen sie zum
Schutz bestimmter grundlegender ¢ffentlicher Interessen, z.B. im Hinblick
auf die Wahrung der 6ffentlichen Sicherheit, zwingend erforderlich sind
und in einem angemessenen Verhiltnis zur Verfolgung dieser Ziele stehen.
Ferner sollten die Regierungen die Existenz etwaiger Vereinbarungen
zwischen Anteilseignern sowie Kapitalstrukturen offenlegen, die es
einzelnen Anteilseignern ermoglichen, einen im Vergleich zu ihrem
Kapitalanteil unverhaltnisméafSig grofien Einfluss auf das betreffende
Unternehmen auszuiiben.

2. Staatseigene Unternehmen sollten allen Anteilseignern gegeniiber
ein hohes Maf? an Transparenz gewéhrleisten, was im Allgemeinen
eine gleichberechtigte und gleichzeitige Offenlegung von Informa-
tionen einschlief3t.

Eine entscheidende Voraussetzung fiir den Schutz der Anteilseignerist die
Gewdhrleistung eines hohen Mafies an Transparenz. Im Allgemeinen sollten
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wesentliche Informationen allen Anteilseignern gegeniiber gleichzeitig
offengelegt werden, um deren Gleichbehandlung zu gewidhrleisten. Zudem
sollten Vereinbarungen zwischen Anteilseignern, einschliefslich Informa-
tionsvereinbarungen, die die Board-Mitglieder betreffen, offengelegt werden.

Minderheits- und sonstige Anteilseigner sollten Zugang zu allen
notwendigen Informationen haben, um sachlich fundierte Anlage-
entscheidungen treffen zu kénnen. Zugleich sollten bedeutende Anteils-
eigner, einschliefslich des Eigentumstrégers, die Informationen, die sie als
beherrschende Anteilseigner oder Board-Mitglieder u.U. erlangen, nicht
missbrauchlich nutzen. In nicht borsennotierten staatseigenen Unter-
nehmen sind die anderen Anteilseigner im Allgemeinen bekannt und haben
haufig bevorzugten Zugang zu Informationen, weil sie z.B. Mitglieder des
Board sind. Der Eigentumstrager sollte jedoch — ungeachtet der Qualitat
und Vollstandigkeit des Rechts- und Regulierungsrahmens in Bezug auf
die Offenlegung von Informationen - sicherstellen, dass alle Unternehmen,
an denen der Staat beteiligt ist, Mechanismen und Verfahren einfiihren,
die einen leichten und gleichberechtigten Zugang aller Anteilseigner zu
Informationen gewdhrleisten. Insbesondere ist darauf zu achten, dass bei
teilprivatisierten staatseigenen Unternehmen der Staat als Anteilseigner
nicht in gréferem Umfang an Unternehmensentscheidungen beteiligt
sein oder Zugang zu Informationen haben sollte als ihm gemaf? seiner
Kapitalbeteiligung zusteht.

3. Staatseigene Unternehmen sollten eine aktive Politik der Kommuni-
kation und Konsultation mit sémtlichen Anteilseignern entwickeln.

Staatseigene Unternehmen, einschliefslich samtlicher Unternehmen,
an denen der Staat eine Minderheitsbeteiligung halt, sollten ihre Anteils-
eigner identifizieren und sie zeitnah und systematisch ordnungsgemafs tiber
wesentliche Ereignisse und bevorstehende Anteilseignerversammlungen
informieren. Ferner sollten sie den Anteilseignern ausreichende Hinter-
grundinformationen zu Angelegenheiten bereitstellen, die zur Entscheidung
anstehen. Es obliegt den Boards der staatseigenen Unternehmen sicherzu-
stellen, dass die Unternehmen ihren Informationspflichten gegentiber den
Anteilseignern nachkommen. Dabei sollten sich staatseigene Unternehmen
nicht nur an die Vorgaben des bestehenden Rechts- und Regulierungsrahmens
halten, sondern gegebenenfalls sogar dariiber hinausgehen, wenn es zur
Starkung der Glaubwiirdigkeit und des Vertrauens angebracht erscheint
und die damit verbundenen Anforderungen keine iibermaéfsige Belastung
darstellen. Soweit durchfiihrbar, kann eine aktive Beratung mit den
Minderheitseigentiimern zur Verbesserung der Entscheidungsprozesse und
der Akzeptanz besonders wichtiger Entscheidungen beitragen.
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4. Minderheitseigentiimern sollte die Teilnahme an Anteilseigner-
versammlungen erleichtert werden, damit sie sich an grundlegenden
Unternehmensentscheidungen wie der Wahl der Board-Mitglieder
beteiligen konnen.

Eine potenzielle Befuirchtung von Minderheitseigentiimern ist, dass
Entscheidungen effektiv aufserhalb der Anteilseignerversammlungen oder
der Board-Sitzungen staatseigener Unternehmen getroffen werden kénnten.
Dies ist in borsennotierten Unternehmen mit einem bedeutenden oder
beherrschenden Anteilseigner eine berechtigte Sorge, kann aber auch in
Unternehmen, in denen der Staat der dominierende Anteilseigner ist, ein
Problem darstellen. Hier konnte es sich fiir den Staat in seiner Eigenschaft
als Eigentlimer empfehlen, den Minderheitseignern zuzusichern, dass
ihre Interessen beriicksichtigt werden. In Situationen, in denen ein
Konflikt zwischen den Interessen des Staats und den Interessen der
Minderheitseigentiimer bestehen konnte, wie z.B. bei Geschéften mit
nahestehenden Unternehmen und Personen, sollte die Beteiligung der
Minderheitseigentiimer am Zustimmungsverfahren fiir derartige Geschéafte
in Betracht gezogen werden.

Das Recht zur Teilnahme an Hauptversammlungen ist ein Grundrecht
der Anteilseigner. Um die aktive Teilnahme von Minderheitseigentiimern
an den Hauptversammlungen staatseigener Unternehmen zu fordern
und ihnen die Ausiibung ihrer Rechte zu erleichtern, konnten staats-
eigene Unternehmen besondere Vorkehrungen treffen. Dazu kénnten
die Einfliihrung qualifizierter Mehrheiten fiir bestimmte Entscheidungen
der Anteilseigner sowie, falls dies unter den jeweiligen Umstdnden
sinnvoll erscheint, die Moglichkeit besonderer Abstimmungsregeln, wie
z.B. kumulierter Stimmrechte, gehoren. Zusatzlich sollten Mafnahmen
zur Erleichterung der Stimmabgabe in Abwesenheit ergriffen oder elek-
tronische Abstimmungsverfahren entwickelt werden, um die Teilnahme-
kosten zu verringern. Dariiber hinaus konnte auch die Beteiligung der
Inhaber von Belegschaftsanteilen an den Hauptversammlungen erleichtert
werden, z.B. durch das Einholen von Stimmrechtsvollmachten.

Wichtig ist, dass samtliche Sondervorkehrungen fiir den Schutz der
Minderheitseigentiimer sorgfiltig abgewogen werden. Derartige Vor-
kehrungen sollten allen Minderheitseigentiimern zugute kommen und
dem Prinzip der Gleichbehandlung in keiner Weise entgegenstehen. Sie
sollten weder den Staat als Mehrheitseigner an der Ausiibung seines
rechtmafiigen Einflusses auf die Entscheidungsfindung hindern noch den
Minderheitseignern gestatten, den Entscheidungsprozess tiber Gebiihr zu
verzogern.
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5. Transaktionen zwischen dem Staat und staatseigenen Unternehmen
sowie zwischen staatseigenen Unternehmen untereinander sollten
zu marktiiblichen Bedingungen erfolgen.

Um die Gleichbehandlung aller Anteilseigner sicherzustellen, sollten
Transaktionen zwischen dem Staat und staatseigenen Unternehmen zu
den gleichen Bedingungen erfolgen wie Transaktionen zwischen jeglichen
anderen Marktteilnehmern. Dies ist konzeptionell mit dem Sachver-
halt der missbrauchlichen Geschéafte mit nahestehenden Unternehmen
und Personen verwandt, unterscheidet sich jedoch insofern davon, als
,hahestehende Unternehmen und Personen“ im Fall einer staatlichen
Beteiligung schwicher definiert sind. Der Regierung wird geraten, die
Marktiiblichkeit aller Geschéfte staatseigener Unternehmen mit dem
Staat sowie staatlich beherrschten Rechtstriagern sicherzustellen und
gegebenenfalls deren Redlichkeit zu priifen. Ferner hingt dieser Sach-
verhalt auch mit den an anderer Stelle in diesen Leitsdtzen behandelten
Pflichten des Board zusammen, da der Schutz aller Anteilseigner eine klar
artikulierte Loyalitatspflicht der Board-Mitglieder gegeniiber dem Unter-
nehmen und seinen Anteilseignern darstellt.

B. Alle bérsennotierten und, soweit praktikabel, nicht borsennotierten
staatseigenen Unternehmen sollten die jeweiligen nationalen
Corporate-Governance-Kodizes einhalten.

Die meisten Lander verfligen uiber Corporate-Governance-Kodizes fiir
borsennotierte Unternehmen. Die Umsetzungsmechanismen sind jedoch
in den einzelnen Liandern sehr unterschiedlich: Einige Kodizes haben
lediglich Empfehlungscharakter, andere werden (durch die Bérsen- oder
Wertpapieraufsicht) nach dem Comply-or-Explain-Prinzip umgesetzt,
wahrend wieder andere verbindlich sind. Die Leitsdtze beruhen auf der
Grundpramisse, dass sich staatseigene Unternehmen an Best-Practice-
Standards fiir die Corporate Governance borsennotierter Unternehmen
orientieren sollten. Daraus folgt, dass sowohl borsennotierte als auch nicht
borsennotierte staatseigene Unternehmen stets die jeweiligen nationalen
Corporate-Governance-Kodizes einhalten sollten, unabhingig davon wie
bindend diese sind.

C. InFillen, in denen staatseigene Unternehmen verpflichtet sind, 6ffent-
liche Politikziele zu verfolgen, sollten nichtstaatlichen Anteilseignern
jederzeit hinreichende Informationen iiber diese Ziele zur Verfiigung
stehen.

Im Rahmen seiner Verpflichtung, ein hohes Mafd an Transparenz
gegeniber allen Anteilseignern zu gewéahrleisten, sollte der Staat sicher-
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stellen, dass wesentliche Informationen zu 6ffentlichen Politikzielen, die
ein staatseigenes Unternehmen erfillen soll, nichtstaatlichen Anteils-
eignern gegeniiber offengelegt werden. Diese Informationen sollten allen
Anteilseignern zum Anlagezeitpunkt bereitgestellt und wahrend des
gesamten Anlagezeitraums kontinuierlich verfligbar gemacht werden.

D. Wenn sich staatseigene Unternehmen an Kooperationsprojekten wie
z.B. Joint Ventures oder 6ffentlich-privaten Partnerschaften beteiligen,
sollte die Vertragspartei sicherstellen, dass die vertraglichen Rechte
gewahrt und Streitigkeiten zeitnah und objektiv geklidrt werden.

Wenn sich staatseigene Unternehmen an Kooperationsprojekten mit
privaten Partnern beteiligen, sollte darauf geachtet werden, dass die
vertraglichen Rechte aller Parteien gewahrt werden und effektive Rechts-
mittel und/oder Streitbeilegungsmechanismen zur Verfugung stehen.
Dabei sollten einschldgige andere OECD-Empfehlungen befolgt werden,
insbesondere die OECD-Grundsditze fiir die dffentliche Governance von offentlich-
privaten Partnerschaften sowie — in den entsprechenden Sektoren - die
OECD-Grundsdtze fiir die Beteiligung des Privatsektors an der Bereitstellung von
Infrastruktur. Eine der zentralen Empfehlungen dieser Instrumente besagt,
dass auf eine sorgfaltige Uberwachung und Handhabung aller impliziten
oder expliziten fiskalischen Risiken fiir die Regierung zu achten ist, die aus
offentlich-privaten Partnerschaften oder anderen durch das staatseigene
Unternehmen eingegangenen Vereinbarungen resultieren.

Ferner sollten in den féormlichen Vereinbarungen zwischen dem Staat
und den privaten Partnern bzw. zwischen dem staatseigenen Unternehmen
und den privaten Partnern die jeweiligen Verantwortlichkeiten der Projekt-
partner im Fall unvorhergesehener Ereignisse genau aufgefiihrt werden,
wahrend zugleich ausreichend Flexibilitat vorhanden sein sollte, um bei
Bedarf die Vertrage neu auszuhandeln. Streitbeilegungsmechanismen
miissen - unbeschadet anderer Rechtsbehelfe — sicherstellen, dass wahrend
der Projektlaufzeit auftretende Streitfélle fair und zeitnah geklart werden.
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Anmerkungen zu Kapitel V:
Beziehungen zu den verschiedenen
Unternehmensbeteiligten (Stakeholder)
und verantwortungsvolles
unternehmerisches Handeln

Die staatliche Eigentiimerpolitik sollte der Verantwortung staatseigener Unter-
nehmen gegeniiber den verschiedenen Unternehmensbeteiligten (Stakeholdern) in
vollem Umfang Rechnung tragen und verlangen, dass staatseigene Unternehmen
iiber ihre Beziehungen zu den Stakeholdern Bericht erstatten. Alle Erwartungen
des Staats in Bezug auf ein verantwortungsvolles unternehmerisches Handeln
staatseigener Unternehmen sollten klar formuliert werden.

In einigen OECD-Landern sichern Rechtsform, gesetzliche Regelungen
oder Vereinbarungen bzw. Vertrage bestimmten Unternehmensbeteiligten
besondere Rechte in staatseigenen Unternehmen zu. Manche staatseigene
Unternehmen konnen sogar durch besondere Governance-Strukturen
gekennzeichnet sein, was die Rechte der Stakeholder betrifft, vor
allem die Vertretung der Arbeitnehmer im Board oder sonstige den
Arbeitnehmervertretern und Verbraucherverbanden eingerdaumte Rechte
zur Teilnahme an Konsultationen/Entscheidungen z.B. im Rahmen von
Fachbeiriten.

Staatseigene Unternehmen sollten der Bedeutung Rechnung tragen, die
den Beziehungen zu den Stakeholdern fir den Aufbau bestandsfdhiger,
finanziell tragfdhiger Unternehmen zukommt. Fiir staatseigene Unter-
nehmen sind die Beziehungen zu den Stakeholdern insofern besonders
wichtig, als sie eine entscheidende Rolle fiir die Erfillung etwaiger gemein-
wirtschaftlicher Verpflichtungen spielen kénnen und weil staatseigene
Unternehmen in einigen Infrastruktursektoren einen wesentlichen
Einfluss auf das makrodkonomische Entwicklungspotenzial wie auch
auf die jeweiligen Gemeinwesen ausiiben kénnen. Zudem beriicksichtigen
einige Anleger bei ihren Investitionsentscheidungen zunehmend auch
Fragen der Stakeholder-Beziehungen und interessieren sich fiir das damit
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verbundene potenzielle Prozessrisiko. Daher ist es wichtig, dass sich der
Eigentumstrager und die staatseigenen Unternehmen der Wirkung bewusst
sind, die eine aktive Stakeholder-Politik auf die langfristige strategische
Zielsetzung und das Ansehen der Unternehmen ausiiben kann. Staatseigene
Unternehmen sollten daher in Konsultation mit dem Eigentumstréager eine
klare Stakeholder-Politik ausarbeiten und diese angemessen offenlegen.

Der Staat sollte staatseigene Unternehmen jedoch nicht zur Verfol-
gung von Zielen einsetzen, die sich von denen des privaten Sektors unter-
scheiden, es sei denn, hierfiir ist eine entsprechende Vergiitung vor-
gesehen. Alle Sonderrechte oder Moglichkeiten der Einflussnahme auf
die Entscheidungsfindung, die Stakeholdern eingerdumt werden, sollten
explizit festgelegt sein. Unabhéangig davon welche Rechte das Gesetz den
Stakeholdern einrdumt oder welche besonderen Verpflichtungen staats-
eigenen Unternehmen diesbeziiglich zur Auflage gemacht werden, sollten
die Entscheidungsbefugnisse der Unternehmensorgane, namentlich der
Hauptversammlung und des Board, unangetastet bleiben.

A. Die staatlichen Stellen, die Eigentumstréger und die staatseigenen
Unternehmen selbst sollten die gesetzlich verankerten oder ein-
vernehmlich festgelegten Rechte der Unternehmensbeteiligten
anerkennen und achten.

Als dominierender Anteilseigner kann der Staat einen beherrschenden
Einfluss auf die Unternehmensentscheidungen ausiiben und in der Lage
sein, Entscheidungen zu treffen, die fiir Unternehmensbeteiligte von
Nachteil sind. Daher ist es wichtig, dass Mechanismen und Verfahren
zum Schutz der Rechte der Unternehmensbeteiligten geschaffen werden.
Der Eigentumstrager sollte diesbeziiglich eine klare Politik verfolgen.
Staatseigene Unternehmen sollten die in Gesetzen, Vorschriften oder
Vereinbarungen verankerten Rechte der Unternehmensbeteiligten in
vollem Umfang achten. Sie sollten genauso handeln wie borsennotierte
Unternehmen des privaten Sektors.

Um eine aktive, der Wohlstandsmehrung dienende Zusammenarbeit
mit den Stakeholdern zu fordern, sollten die staatseigenen Unternehmen
sicherstellen, dass die Unternehmensbeteiligten zeitnah und regelméafsig
Zugang zu relevanten, hinreichenden und verldsslichen Informationen
haben, um ihre Rechte wahrnehmen zu konnen. Bei Verletzung ihrer
Rechte sollten die Unternehmensbeteiligten effektive Rechtsmittel einlegen
konnen. Die Beschéftigten sollten ferner die Moglichkeit haben, ihre
Befiirchtungen tber rechtswidrige oder unethische Praktiken in gutem
Glauben dem Board gegeniiber frei zu duf3ern, ohne dass dies ihre Rechte
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gefahrdet. Die staatseigenen Unternehmen sollten klare Politiken und
Verfahren festlegen, die es in dieser Hinsicht zu verfolgen gilt, so z.B.
Mafinahmen fiir die Meldung von Fehlverhalten (Whistleblowing). Falls bei
Verdachtshinweisen auf Gesetzesverstofse rechtzeitige Abhilfemafinah-
men ausbleiben oder begriindete Befiirchtungen negativer Reaktionen des
Arbeitgebers gegeniiber den Beschiftigten bestehen, sind die Beschiftigten
angehalten, in gutem Glauben erfolgende Verdachtsmeldungen an die
zustidndigen Behoérden zu richten. In vielen Lindern besteht auch die
Moglichkeit, Verstofde gegen die OECD-Leitsdtze fiir multinationale Unter-
nehmen der Nationalen Kontaktstelle zu melden.

Die Entwicklung von Mechanismen der Arbeitnehmerbeteiligung
sollte gefordert werden, wenn dies angesichts der Bedeutung, die die
Beziehungen zu den Unternehmensbeteiligten fiir einige staatseigene
Unternehmen haben, als sinnvoll erachtet wird. Bei der Entscheidung iiber
die Angemessenheit und den gewiinschten Ausbau solcher Mechanismen
sollte der Staat jedoch sorgfaltig den Schwierigkeiten Rechnung tragen,
die sich zwangslaufig ergeben, wenn es darum geht, nach und nach
gewachsene Anspriiche in wirkungsvolle Mechanismen zur Steigerung
des Unternehmenserfolgs umzuwandeln. Beispiele fiir derartige Verfahren
sind die Vertretung der Arbeitnehmer in den Boards sowie Governance-
Mechanismen wie die gewerkschaftliche Interessenvertretung und
Betriebsréte, tiber die der Standpunkt der Arbeitnehmer bei bestimmten
wichtigen Entscheidungen berticksichtigt werden kann. Internationale
Ubereinkommen und Normen anerkennen zudem die Informations-,
Konsultations- und Verhandlungsrechte von Arbeitnehmern.

B. Grof3e oder bérsennotierte staatseigene Unternehmen sollten iiber ihre
Beziehungen zu den Stakeholdern Bericht erstatten, gegebenenfalls
und sofern durchfiihrbar auch zu den Beschiftigten, den Gldubigern
und den betroffenen Gemeinwesen.

Es gilt als empfehlenswerte Praxis, dass borsennotierte Unternehmen
uber Fragen ihrer Beziehungen zu den Stakeholdern Bericht erstatten.
Auf diese Weise konnen staatseigene Unternehmen ihre Bereitschaft
zu grofserer Transparenz und ihr Engagement flir die Zusammenarbeit
mit den Unternehmensbeteiligten zum Ausdruck bringen. Das wird
wiederum Vertrauen schaffen und ihr Ansehen erhdhen. Grofde oder
borsennotierte staatseigene Unternehmen sollten daher die Anleger, die
Unternehmensbeteiligten und die Offentlichkeit insgesamt {iber ihre
Stakeholder-Politik auf dem Laufenden halten und ihnen Informationen
uUber deren konkrete Umsetzung liefern. Dies sollte auch fiir samtliche
staatseigenen Unternehmen gelten, die wichtige 6ffentliche Politikziele
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verfolgen oder gemeinwirtschaftliche Verpflichtungen zu erfiillen haben,
wobei den dadurch je nach Unternehmensgréfie entstehenden Kosten
hinreichend Rechnung getragen werden sollte. Die Berichterstattung liber
die Beziehungen zu den Stakeholdern sollte sich an den empfehlenswerten
Praktiken orientieren und den bestehenden Leitlinien fiir die Offenlegung
von Fragen der sozialen und 6kologischen Verantwortung folgen. Fiir die
staatseigenen Unternehmen empfiehlt es sich auch, ihre Stakeholder-
Berichte von einer unabhéngigen Stelle priifen zu lassen, um ihre
Glaubwiirdigkeit zu erhdhen.

C. Die Boards staatseigener Unternehmen sollten interne Kontrollmecha-
nismen, Ethikregeln und Compliance-Programme bzw. -Mafnahmen
ausarbeiten, umsetzen, begleiten und dariiber informieren, ein-
schlieflich jener, die zur Privention von Bestechung und Korruption
beitragen. Sie sollten sich auf die Normen des jeweiligen Landes
stiitzen, mit etwaigen internationalen Engagements in Einklang
stehen und fiir die staatseigenen Unternehmen wie auch deren
Tochtergesellschaften gelten.

Die Boards staatseigener Unternehmen sollten ebenso wie die Boards
privatwirtschaftlicher Unternehmen hohe ethische Standards anwenden.
Dies liegt im langfristigen Interesse aller Unternehmen, da es ihre Glaub-
und Vertrauenswirdigkeit im Tagesgeschaft und im Hinblick auf ihre
langerfristigen Engagements fordert. Staatseigene Unternehmen konnen
angesichts der Interaktion zwischen geschiftlichen Interessen einerseits
sowie politischen bzw. 6ffentlichen Interessen andererseits besonderem
Druck ausgesetzt sein. Auflerdem kommt es gerade fiir staatseigene
Unternehmen in besonderem Maf3e darauf an, hohe ethische Standards
zu wahren, weil sie zuweilen einen starken priagenden Einfluss auf das
allgemeine Geschiaftsgebaren in ihrem Land austiben.

Staatseigene Unternehmen und deren Fihrungskrafte sollten ihr
Verhalten an hohen ethischen Standards ausrichten. Staatseigene
Unternehmen sollten interne Kontrollmechanismen, Ethikregeln sowie
Compliance-Programme und -Mafdnahmen ausarbeiten, mit denen sie
sich dazu verpflichten, die geltenden Vorschriften ihres Landes wie auch
allgemeinere Verhaltensregeln zu beachten. Dies sollte die Verpflichtung
umfassen, das OECD-Ubereinkommen zur Bekdmpfung der Bestechung
einzuhalten und die Empfehlungen der OECD-Leitlinien fiir Verfahren in den
Bereichen interne Kontrollsysteme, Ethik und Compliance umzusetzen.

Verhaltenskodizes sollten fiir staatseigene Unternehmen als Ganzes
sowie deren Tochtergesellschaften gelten. Sie sollten allen Mitarbeitern
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klare, detaillierte Orientierungshilfen in Bezug auf das von ihnen erwartete
Verhalten liefern, und dariiber hinaus sollten Compliance-Programme
bzw. -Mafsnahmen eingerichtet werden. Es gilt als empfehlenswerte
Praxis, die Kodizes auf partizipatorischer Basis auszuarbeiten, damit alle
betroffenen Mitarbeiter und Stakeholder daran mitwirken kénnen. Diesen
Kodizes sollten die volle Unterstlitzung und ein sichtbares Engagement
des Board und der Unternehmensleitung zugute kommen. Die Einhaltung
von Verhaltenskodizes durch staatseigene Unternehmen sollte durch ihre
Boards regelmaf3ig tiberpriift werden.

Verhaltenskodizes sollten Orientierungshilfen fiir die 6ffentliche
Auftragsvergabe und spezifische Mechanismen zum Schutz von Unter-
nehmensbeteiligten und insbesondere Arbeitnehmern liefern, mit denen
diese dazu ermutigt werden, Fille von rechtswidrigem oder unethischem
Verhalten zu melden, dessen sich Fihrungskrafte des Unternehmens
schuldig gemacht haben. Im Hinblick hierauf sollte der Eigentumstréger
sicherstellen, dass die seiner Verantwortung unterstehenden staatseigenen
Unternehmen effektiv Schutzverfahren und -klauseln (safe harbour) fir
Beschwerden vorsehen, die von Arbeitnehmern, personlich oder iiber deren
reprasentative Gremien, bzw. von externen Beobachtern vorgebracht werden.
Die Boards staatseigener Unternehmen kénnten ihren Arbeitnehmern bzw.
den sie vertretenden Organen die Moglichkeit einer direkten, vertraulichen
Kontaktaufnahme mit einer vom Board unabhéngigen Instanz bzw. einem
unternehmensinternen Ombudsmann geben. Die Verhaltenskodizes sollten
auch Disziplinarmafsnahmen fiir den Fall vorsehen, dass sich die fraglichen
Anschuldigungen als unbegriindet erweisen und dass diese nichtin gutem
Glauben, sondern leichtfertig oder in boser Absicht vorgebracht wurden.

D. Staatseigene Unternehmen sollten hohe Standards fiir verantwor-
tungsvolles unternehmerisches Handeln einhalten. Diesbeziigliche
Erwartungen des Staats sollten der Offentlichkeit zur Kenntnis
gebracht werden und die Mechanismen fiir ihre Umsetzung sollten
klar festgelegt sein.

Wie privatwirtschaftliche Unternehmen haben staatseigene Unter-
nehmen ein geschéaftliches Interesse daran, Reputationsrisiken zu mini-
mieren und als guter Unternehmensbiirger (,Good Corporate Citizen®)
angesehen zu werden. Staatseigene Unternehmen sollten hohe Standards
fir verantwortungsvolles unternehmerisches Handeln einhalten, vor
allem was die Umwelt, die Beschiftigten, die 6ffentliche Gesundheit und
Sicherheit sowie die Menschenrechte anbelangt. Thr Handeln sollte von
einschlagigen internationalen Standards geleitet sein, darunter die von allen
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OECD-Mitgliedsldndern verabschiedeten OECD-Leitsdtze fiir multinationale
Unternehmen, in die alle vier Grundprinzipien der ILO-Erkldrung iiber
grundlegende Prinzipien und Rechte bei der Arbeit Eingang gefunden haben, sowie
die Leitprinzipien der Vereinten Nationen fiir Wirtschaft und Menschenrechte. Der
Eigentumstrager kann seine diesbeziiglichen Erwartungen mitteilen und
von den staatseigenen Unternehmen verlangen, dass sie iiber entsprechende
Ergebnisse Bericht erstatten. Board und Geschéaftsfihrung staatseigener
Unternehmen sollten sicherstellen, dass sie in die Corporate Governance
staatseigener Unternehmen eingebunden sind, durch Anreize geférdert
werden und einer angemessenen Berichterstattung und Ergebniskontrolle
unterliegen.

Staatseigene Unternehmen sollten nicht verpflichtet sein, gemeinnitzig
zu handeln oder 6ffentliche Dienstleistungen zu erbringen, die die zustan-
digen staatlichen Stellen besser bereitstellen kénnten. Die Erwartungen
des Staats in Bezug auf ein verantwortungsvolles unternehmerisches
Handeln staatseigener Unternehmen sollten klar und auf transparente
Weise mitgeteilt werden.

E. Staatseigene Unternehmen sollten nicht als Instrumente zur Finan-
zierung politischer Aktivitdten genutzt werden. Staatseigene Unter-
nehmen selbst sollten keine Beitrdge zur Wahlkampffinanzierung
leisten.

Staatseigene Unternehmen sollten unter keinen Umstanden als Kapital-
quelle zur Finanzierung von Wahlkampfen oder politischen Aktivitdten
genutzt werden. Wenn sie in der Vergangenheit zur Parteienfinanzierung
genutzt wurden, erfolgte dies nicht zwangslaufig in Form von direkten
Auszahlungen. Es wurde angefiihrt, dass es in einigen Fillen zu Trans-
aktionen zwischen staatseigenen Unternehmen und von politischen
Interessen beherrschten Unternehmen gekommen sei, was effektiv zu
Einbufien der betreffenden staatseigenen Unternehmen gefiihrt habe.

Wenngleich es in einigen Landern gangige Praxis ist, dass privatwirt-
schaftliche Unternehmen aus geschéftlichem Interesse Beitrdge zur
Wahlkampffinanzierung leisten, sollten staatseigene Unternehmen davon
absehen, dies zu tun. Es liegt in der Verantwortung der Politikverant-
wortlichen, die politischen Parteien angehéren, die wiederum von der
Grofdzugigkeit privatwirtschaftlicher Sponsoren profitieren, einen beherr-
schenden Einfluss, einschliefdlich durch Regulierung, auf staatseigene
Unternehmen auszuiiben. Daher wird das Risiko von Interessenkonflikten
- das bereits in privatwirtschaftlichen Unternehmen vorhanden ist - im
Fall staatseigener Unternehmen deutlich verstarkt.
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Anmerkungen zu Kapitel VI:
Offenlegung und Transparenz

Staatseigene Unternehmen sollten hohe Transparenzstandards einhalten
und denselben qualitativ anspruchsvollen Rechnungslegungs-, Offenlegungs-,
Compliance- und Rechnungspriifungsgrundsdtzen unterliegen wie borsennotierte
Unternehmen.

Transparenz beztiglich der finanziellen und nichtfinanziellen Entwick-
lung staatseigener Unternehmen ist von entscheidender Bedeutung, um
die Verantwortlichkeit der Boards und Geschaftsleitungen staatseigener
Unternehmen zu stirken und es dem Staat zu ermdoglichen, als sachkundiger
Eigentlimer zu handeln. Bei der Bestimmung der Berichts- und Offen-
legungspflichten fiir staatseigene Unternehmen sollten auch die Gréfse und
kommerzielle Ausrichtung der Unternehmen eine gewisse Rolle spielen.
Beispielsweise sollten fiir kleine staatseigene Unternehmen, die keine
offentlichen Politikziele verfolgen, die Offenlegungsanforderungen nicht so
hoch sein, dass sie faktisch einen Wettbewerbsnachteil darstellen. Dagegen
sollten grof3e staatseigene Unternehmen bzw. jene, bei denen 6ffentliche
Politikziele der Hauptgrund fiir die staatliche Beteiligung sind, besonders
hohe Transparenz- und Offenlegungsstandards erfiillen.

A. Staatseigene Unternehmen sollten wesentliche finanzielle und nicht-
finanzielle Informationen iiber das Unternehmen im Einklang mit
qualitativ anspruchsvollen international anerkannten Offenlegungs-
standards fiir Unternehmen ausweisen und dabei auf Bereiche
eingehen, die fiir den Staat in seiner Eigenschaft als Eigentiimer wie
auch fiir die Offentlichkeit von besonderem Interesse sind. Dazu
zdhlen insbesondere Aktivitidten staatseigener Unternehmen, die im
offentlichen Interesse ausgeiibt werden.

Alle staatseigenen Unternehmen sollten finanzielle und nichtfinanzielle
Informationen offenlegen, wobei die Offenlegung bei grofsen und borsen-
notierten Unternehmen anhand qualitativ anspruchsvoller international
anerkannter Standards erfolgen sollte. Das bedeutet, dass die Board-Mit-
glieder die Jahresabschliisse unterzeichnen und der Vorstandsvorsitzende
sowie der Finanzvorstand bestdtigen miissen, dass diese Berichte in allen
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wesentlichen Aspekten ein den tatséchlichen Verhiltnissen entsprechendes
Bild der Geschéftstatigkeit sowie der Finanzlage des staatseigenen Unter-
nehmens liefern.

Soweit moglich, sollten die zustdndigen Stellen eine Kosten-Nutzen-
Analyse durchfihren, um zu ermitteln, welche staatseigenen Unter-
nehmen qualitativ anspruchsvolle international anerkannte Standards
erfiillen sollten. Dabei gilt es zu beriicksichtigen, dass anspruchsvolle
Offenlegungsanforderungen sowohl ein Anreiz als auch ein Instrument
fir Board und Geschaftsfithrung sind, ihre Pflichten auf professionelle
Weise wahrzunehmen.

Ein hoher Offenlegungsgrad ist auch fiir staatseigene Unternehmen
angebracht, die wichtige 6ffentliche Politikziele verfolgen. Das gilt in
besonderem MafSe fiir Unternehmen, deren Tatigkeit starke Auswirkungen
auf den Staatshaushalt bzw. auf die vom Staat zu tragenden Risiken hat oder
von denen gesellschaftliche Effekte allgemeinerer Art ausgehen kénnen.
In der EU miissen Unternehmen, die Anspruch auf staatliche Beihilfen fiir
die Erbringung von Dienstleistungen von allgemeinem wirtschaftlichem
Interesse haben, fiir diese Aktivitdten beispielsweise gesonderte Konten
fihren.

Staatseigene Unternehmen sollten mindestens den gleichen Offen-
legungsanforderungen unterliegen wie borsennotierte Unternehmen.
Die Offenlegungspflichten sollten die notwendige Vertraulichkeit von
Unternehmensinformationen nicht gefahrden und nicht zu einer Benach-
teiligung der staatseigenen Unternehmen gegentiber privatwirtschaft-
lichen Wettbewerbern fiihren. Staatseigene Unternehmen sollten ihre
Finanz- und Betriebsergebnisse, nichtfinanzielle Informationen, ihre
Vergutungspolitik, Geschafte mit nahestehenden Unternehmen und
Personen sowie ihre Corporate-Governance-Strukturen und -Politik offen-
legen. Sie sollten angeben, ob sie einen Corporate-Governance-Kodex
befolgen, und gegebenenfalls prazisieren, um welchen Kodex es sich
dabei handelt. Beim Ausweis finanzieller und nichtfinanzieller Ergebnisse
gilt es als empfehlenswerte Praxis, international anerkannte Berichts-
standards einzuhalten.

In Bezug auf die Vergiitung der Board-Mitglieder und der Geschaftsfiih-
rung gilt die individualisierte Offenlegung als empfehlenswerte Praxis.
Dabei sollten sich die offengelegten Informationen auch auf Abfindungen
und Altersversorgungsregelungen sowie etwaige Sonderleistungen oder
Sachzuwendungen erstrecken, die Mitgliedern des Board gewahrt werden.
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Unter gebiihrender Beriicksichtigung der Unternehmenskapazitit und
-grof3e handelt es sich beispielsweise um folgende Informationen:

1. Eine klare 6ffentliche Erklarung zu den Unternehmenszielen und
deren Verwirklichung (bei voll in Staatsbesitz befindlichen Unter-
nehmen wiirde dies etwaige vom staatlichen Eigentumstriger
formulierte Mandate einschlief3en);

Esist wichtig, dass jedes staatseigene Unternehmen seine Gesamtziele
klar darlegt. Unabhéngig vom bestehenden System der Leistungskontrolle
sollten ein begrenzter Katalog grundlegender globaler Ziele identifiziert und
Angaben dariiber gemacht werden, wie das Unternehmen mit potenziellen
Zielkonflikten umgeht.

Wenn der Staat Mehrheitseigentiimer ist oder faktisch einen beherr-
schenden Einfluss in dem betreffenden Unternehmen ausiibt, sollten
die Unternehmensziele allen anderen Investoren, dem Markt und der
Offentlichkeit gegentiber klar zum Ausdruck gebracht werden. Derartige
Offenlegungspflichten werden fir die Fiihrungskrafte des staatseigenen
Unternehmens ein Anreiz sein, sich dieser Ziele selbst starker bewusst zu
werden, und konnten zugleich die Geschéaftsfiilhrung in ihrer Entschlos-
senheit zur Erfiillung dieser Ziele bestdrken. Die offengelegten Informationen
schaffen Bezugspunkte, an denen sich alle Anteilseigner, der Markt und
die Offentlichkeit bei der Beurteilung der verfolgten Strategie und der von
der Geschaftsfiihrung getroffenen Entscheidungen orientieren konnen.

Staatseigene Unternehmen sollten iber die Umsetzung ihrer Ziele
Bericht erstatten, indem sie zentrale finanzielle und nichtfinanzielle
Leistungsindikatoren veroffentlichen. Wenn ein staatseigenes Unter-
nehmen auch zur Verwirklichung offentlicher Politikziele genutzt wird,
sollte es zudem dartiber berichten, wie diese erfiillt werden.

2. Finanz- und Betriebsergebnisse des Unternehmens sowie gegebe-
nenfalls die Kosten und Finanzierungsstrukturen fiir die Verwirk-
lichung offentlicher Politikziele;

Staatseigene Unternehmen sollten, ebenso wie privatwirtschaftliche
Unternehmen, Informationen zu ihren finanziellen, operativen und nicht-
finanziellen Ergebnissen offenlegen. Dartiiber hinaus sollten staatseigene
Unternehmen, die spezifische 6ffentliche Politikziele erfiillen sollen, Infor-
mationen zu den Kosten diesbeztiiglicher Aktivitaten und deren Finanzie-
rung offenlegen. Zugleich sollte der Eigentumstréger sicherstellen, dass die
iber die Berichtspflichten privatwirtschaftlicher Unternehmen hinaus-
gehenden zusétzlichen Berichtspflichten fiir staatseigene Unternehmen
diese in ihrer wirtschaftlichen Tatigkeit nicht iiber Gebiihr belasten.
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3. Governance- und Eigentumsstrukturen des Unternehmens sowie
Verteilung der Stimmrechte, einschlief3lich Angaben zum Inhalt
etwaiger Corporate-Governance-Kodizes oder -Strategien sowie
den entsprechenden Umsetzungsverfahren;

Es ist wichtig, dass die Eigentumsstrukturen und die Verteilung der
Stimmrechte staatseigener Unternehmen transparent sind, damit sich
alle Anteilseigner ein klares Bild von ihrem Anteil am Cashflow und
an den Stimmrechten machen konnen. Ferner sollte klar sein, wer der
juristische Eigentlimer der staatlichen Kapitalanteile ist und wo genau
die Verantwortung fiir die Ausiibung der Eigentumsrechte des Staats
liegt. Samtliche Sonderrechte oder Vereinbarungen, die von allgemein
geltenden Corporate-Governance-Regeln abweichen und die Eigentums-
oder Beherrschungsverhiltnisse staatseigener Unternehmen verzerren
konnen, wie z.B. ,goldene Aktien“ oder Vetorechte, sollten offengelegt
werden. Die Existenz von Vereinbarungen zwischen Anteilseignern sollte
offengelegt werden, wihrend ihr Inhalt zum Teil Vertraulichkeitsauflagen
unterliegen kann.

4. Vergiitungen der Board-Mitglieder und der Geschiéftsfithrung;

Fir staatseigene Unternehmen ist es wichtig, im Hinblick auf die
Vergiitung der Board-Mitglieder und der Geschaftsfiihrung ein hohes Maf3
an Transparenz sicherzustellen. Wenn die Offentlichkeit hiertiber nicht
hinreichend informiert wird, konnten eine negative offentliche Wahr-
nehmung und potenzielle heftige Reaktionen gegen den Eigentumstrager
und einzelne staatseigene Unternehmen die Folge sein. Die diesbeziiglichen
Angaben sollten sich auf die tatsdchlichen Vergiitungsniveaus und die
ihnen zu Grunde liegende Vergiitungspolitik beziehen.

5. Informationen zu den Qualifikationen der Board-Mitglieder, dem
Bestellungsverfahren einschliefilich Strategien zur Férderung von
Vielfalt im Board, etwaigen Tétigkeiten von Board-Mitgliedern in
den Boards anderer Unternehmen sowie Angaben dariiber, ob die
betreffenden Personen vom Board des staatseigenen Unternehmens
als unabhéngig eingestuft werden;

Umfassende Transparenz im Hinblick auf die Qualifikationen der
Board-Mitglieder ist bei staatseigenen Unternehmen besonders wichtig.
Die Nominierung der Board-Mitglieder staatseigener Unternehmen liegt oft
in der unmittelbaren Verantwortung der Regierung; dies geht mit dem Risiko
einher, dass der Eindruck entstehen konnte, die Board-Mitglieder wirden im
Auftrag des Staats oder bestimmter politischer Interessengruppen anstatt
im langfristigen Interesse des Unternehmens und seiner Anteilseigner
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handeln. Hohe Transparenzanforderungen hinsichtlich der Qualifikationen
und Bestellungsverfahren von Board-Mitgliedern kénnen dazu beitragen, die
Professionalitdt der Boards staatseigener Unternehmen zu steigern. Zudem
ermoglichen sie es den Investoren, die Qualifikationen der Board-Mitglieder
zu evaluieren und potenzielle Interessenkonflikte zu identifizieren.

6. Wesentliche absehbare Risikofaktoren und entsprechende Risiko-
managementmafinahmen;

Zu grofden Schwierigkeiten kommt es, wenn staatseigene Unternehmen
ehrgeizige Strategien verfolgen, ohne die damit verbundenen Risiken klar
zu identifizieren, zu evaluieren oder ordnungsgemafs auszuweisen. Die
Offenlegung wesentlicher Risikofaktoren ist fiir staatseigene Unternehmen
dann besonders wichtig, wenn sie in erst kiirzlich deregulierten und
zunehmend globalisierten Branchen tatig sind, wo sie sich mit einer Reihe
neuer Risiken konfrontiert sehen, wie z.B. politische Risiken, operative
Risiken oder Wechselkursrisiken. Ohne eine angemessene Berichterstattung
iiber wesentliche Risikofaktoren kénnen die Unternehmen u.U. ein falsches
Bild von ihrer Finanzlage und ihrer Gesamtentwicklung vermitteln. Dies
kann sich wiederum in unsachgemafien strategischen Entscheidungen und
unerwarteten finanziellen Verlusten niederschlagen. Die Berichterstattung
uber wesentliche Risikofaktoren sollte zeitnah und mit hinreichender
Regelmafigkeit erfolgen.

Voraussetzung fiir eine angemessene Berichterstattung tiber Art und
Umfang der an die Geschaftstdtigkeit gekniipften Risiken ist ein solides
internes Risikomanagementsystem zur Risikoidentifizierung, -steuerung,
-kontrolle und -berichterstattung. Staatseigene Unternehmen sollten sich bei
der Berichterstattung an den jeweils neuesten, stindig weiterentwickelten
Standards orientieren und alle nicht bilanzwirksamen Aktiva und Passiva
offenlegen. Diese Berichterstattung sollte sich gegebenenfalls auf die
Risikomanagementstrategien sowie die zu deren Umsetzung eingerichte-
ten Systeme erstrecken. Dies sollte fiir finanzielle und operative Risiken
gelten, aber auch - sofern fiir das staatseigene Unternehmen zutreffend
und wesentlich - fiir Risiken im Zusammenhang mit Menschenrechten,
Personal, Umwelt und Steuern. Im Rohstoffsektor tatige Unternehmen
sollten ihre Reserven anhand der diesbeziiglichen empfehlenswerten
Praxis ausweisen, da dies ein entscheidendes Element fiir die Beurteilung
ihres Unternehmenswerts und Risikoprofils sein kann.
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7. Alle Arten von staatlichen Finanzhilfen, einschlief3lich Staats-
biirgschaften, und Verpflichtungen, die vom Staat zu Gunsten des
staatseigenen Unternehmens eingegangen wurden, einschlief3lich
vertraglicher Verpflichtungen und Verbindlichkeiten aus 6ffentlich-
privaten Partnerschaften;

Zur Vermittlung eines vollstdndigen und den tatsdchlichen Verhéltnissen
entsprechenden Bilds der Finanzlage staatseigener Unternehmen miissen
zwischen dem Staat und staatseigenen Unternehmen bestehende gegen-
seitige Verpflichtungen bzw. Mechanismen der finanziellen Unterstiitzung
oder Risikoteilung angemessen offengelegt werden. Diese Informationen
sollten Einzelheiten liber etwaige an das Unternehmen gezahlte staat-
liche Zuschiisse oder Beihilfen, simtliche vom Staat fiir die Geschéfts-
tatigkeit des Unternehmens geleistete Biirgschaften sowie alle Verpflich-
tungen umfassen, die der Staat zu Gunsten des Unternehmens eingeht.
Die Offenlegungsstandards sollten mit den bestehenden gesetzlichen
Verpflichtungen, z.B. im Hinblick auf staatliche Beihilfen, in Einklang
stehen. Die Offenlegung von Biirgschaften kann durch die staatseigenen
Unternehmen selbst oder durch den Staat erfolgen. Es gilt als empfehlens-
werte Praxis, dass die Legislative die staatlichen Biirgschaften tiberwacht,
damit die Einhaltung der Haushaltsverfahren gesichert ist.

Offentlich-private Partnerschaften sollten ebenfalls in angemessener
Weise offengelegt werden. Solche Unternehmungen sind héufig mit
Transfers von Risiken, Ressourcen und Vergiitungen zwischen 6ffentlichen
und privaten Partnern fiir die Bereitstellung 6ffentlicher Dienstleistungen
oder o6ffentlicher Infrastruktur verbunden und kénnen folglich neue und
spezifische wesentliche Risiken mit sich bringen.

8. Wesentliche Geschifte mit dem Staat und anderen nahestehenden
Rechtstrigern,;

Bei wesentlichen Geschiften zwischen staatseigenen Unternehmen
und nahestehenden Rechtstragern, wie z.B. einer Kapitalbeteiligung eines
staatseigenen Unternehmens an einem anderen, konnte es potenziell zu
Missbrauch kommen, weshalb solche Geschifte offengelegt werden sollten.
Im Rahmen dieser Berichterstattung sollten samtliche Informationen
geliefert werden, die zur Beurteilung der Redlichkeit und Angemessenheit der
betreffenden Geschéfte erforderlich sind. Ferner gilt es selbst ohne Vorliegen
wesentlicher Geschafte als empfehlenswerte Praxis, die organisatorischen
und unternehmensstrukturellen Verbindungen staatseigener Unternehmen
mit anderen nahestehenden Rechtstriagern klar auszuweisen.
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9. Maf3gebliche Belange im Hinblick auf Beschiftigte und andere
Unternehmensbeteiligte.

Staatseigene Unternehmen sollten Uber wichtige die Beschéaftigten
und andere Unternehmensbeteiligte betreffende Fragen informieren, die
wesentlichen Einfluss auf die finanzielle und nichtfinanzielle Entwicklung
des Unternehmens oder bedeutende Auswirkungen fir die Unterneh-
mensbeteiligten haben konnen. Die offenzulegenden Informationen konnen
die Beziehungen zwischen der Geschaftsfiihrung und den Beschiftigten,
einschlief’lich Fragen im Hinblick auf Vergiitung, Tarifbindungsgrad und
Mechanismen der Arbeitnehmervertretung, sowie die Beziehungen zu
anderen Unternehmensbeteiligten, wie etwa Glaubigern und Zulieferern
sowie Ortlichen Gebietskorperschaften, betreffen. Sie kénnen ferner
wesentliche Informationen zu Mafdnahmen in den Bereichen Umwelt,
Soziales, Menschenrechte und Korruptionsbekdmpfung umfassen.

Einige Lander schreiben die Offenlegung detaillierter Angaben zur
Belegschaft vor. Informationen zur Personalpolitik eines Unternehmens,
z.B. im Hinblick auf Mitarbeiterschulung und -weiterbildung, Fluktuations-
raten und Belegschaftsaktienprogramme konnen den Marktteilnehmern
und anderen Stakeholdern wichtige Riickschliisse auf die Wettbewerbs-
stiarke des betreffenden Unternehmens gestatten.

B. Die Jahresabschliisse staatseigener Unternehmen sollten einer
unabhéngigen, auf qualitativ anspruchsvollen Standards beruhenden,
externen Jahresabschlusspriifung unterzogen werden. Spezifische
staatliche Kontrollverfahren stellen keinen Ersatz fiir eine unabhingige
externe Abschlusspriifung dar.

Im Interesse der Offentlichkeit sollten staatseigene Unternehmen
genauso transparent sein wie borsennotierte Unternehmen. Unabhingig
von ihrer Rechtsform sollten sich alle staatseigenen Unternehmen
- selbst wenn sie nicht bérsennotiert sind — bei ihren Jahresabschliissen
an Best-Practice-Standards der Rechnungslegung und Rechnungsprifung
orientieren.

In der Praxis ist flir staatseigene Unternehmen eine unabhéangige,
externe Jahresabschlusspriifung nicht zwangslaufig Vorschrift. Haufig
erklart sich dies aus dem Vorhandensein besonderer staatlicher Audit- und
Kontrollsysteme, die gelegentlich als ausreichend betrachtet werden, um
die Qualitdt und Vollstdndigkeit der Rechnungslegung zu gewéahrleisten.
Diese Kontrollen werden in der Regel von spezialisierten staatlichen bzw.
sobersten“ Rechnungskontrollbehorden durchgefiihrt, die u.U. sowohl
die staatseigenen Unternehmen als auch den Eigentumstrager priifen.
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Vielfach nehmen sie auch an Board-Sitzungen teil und erstatten haufig der
Legislative direkt Bericht iber die Entwicklung der staatseigenen Unter-
nehmen. Diese spezifischen Kontrollen dienen allerdings weniger dazu, die
Geschaftstatigkeit der staatseigenen Unternehmen insgesamt als vielmehr
die Verwendung der 6ffentlichen Ressourcen und Haushaltsmittel zu
iberwachen.

Um das Vertrauen in die vorgelegten Informationen zu stérken, sollte
der Staat verlangen, dass zumindest bei allen grofsen staatseigenen Unter-
nehmen zusétzlich zu den speziellen staatlichen Audits externe Abschluss-
prifungen gemaéaf international anerkannten Priifungsgrundsitzen
durchgefiihrt werden. Es sollten geeignete Verfahren fir die Auswahl
der externen Abschlusspriifer entwickelt werden, wobei unbedingt darauf
geachtet werden muss, dass sie von der Geschaftsfiihrung und bedeutenden
Anteilseignern des Unternehmens, d.h. im Fall der staatseigenen Unter-
nehmen vom Staat, unabhéngig sind. Darlber hinaus sollten fiir die externen
Abschlusspriifer die gleichen Kriterien in Bezug auf ihre Unabhéingigkeit
gelten wie im Fall privatwirtschaftlicher Unternehmen. Dies erfordert die
besondere Aufmerksamkeit des Priifungsausschusses oder des Board und
umfasst im Allgemeinen eine Einschrankung der Erbringung sonstiger
Dienstleistungen flr das gepriifte Unternehmen sowie eine regelméafiige
Rotation der Priifer bzw. Ausschreibungsverfahren fiir den externen
Priifauftrag.

C. Der Eigentumstréger sollte eine einheitliche Berichterstattung fiir
staatseigene Unternehmen entwickeln und alljdhrlich einen Gesamt-
bericht iiber diese Unternehmen verdffentlichen. Dabei gilt die Nutzung
internetbasierter Kommunikationskanile als empfehlenswerte Praxis,
um der Offentlichkeit den Zugang zu Informationen zu erleichtern.

Der Eigentumstrager sollte eine aggregierte Berichterstattung entwickeln,
die alle staatseigenen Unternehmen umfasst, und diese als zentrales
Instrument der Offenlegung gegeniiber der Offentlichkeit, der Legislative
und den Medien einsetzen. Die Berichterstattung sollte so gestaltet sein,
dass sich alle Leser ein klares Bild von den Gesamtergebnissen und der
Entwicklung der staatseigenen Unternehmen machen konnen. Sie ist aber
auch fiir den Eigentumstrager selbst ein niitzliches Instrument, um die
Leistung der staatseigenen Unternehmen besser nachzuvollziehen und
seine eigene Politik klarzustellen.

Die aggregierte Berichterstattung sollte in einen jahrlich vom Staat
herauszugebenden Gesamtbericht miinden. Dieser Gesamtbericht sollte
sich vorrangig auf Finanzergebnisse und den Wert der staatseigenen
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Unternehmen konzentrieren, aber auch Informationen zur Entwicklung
zentraler nichtfinanzieller Indikatoren enthalten. Dabei sollten zumindest
Angaben zum Gesamtwert des staatlichen Beteiligungsportfolios gemacht
werden. Ferner sollte der Bericht eine allgemeine Erklarung zur Eigen-
timerpolitik des Staats sowie Informationen liber deren Umsetzung
enthalten. Des Weiteren sollte er Informationen iiber die Organisation der
Eigentimerfunktion, einen Uberblick tiber die Entwicklung der staatseigenen
Unternehmen, aggregierte Finanzdaten und Angaben zu Verdnderungen
in der Zusammensetzung der Boards der staatseigenen Unternehmen
umfassen. Der Gesamtbericht sollte die wichtigsten Finanzindikatoren
ausweisen, wie z.B. Umsatz, Gewinn, Cashflow aus dem operativen
Geschéft, Bruttoinvestitionen, Eigenkapitalrendite, Eigenkapitalquote und
Dividenden. Der Eigentumstrager sollte die Offenlegung beziiglich der
Stakeholder-Beziehungen durch eine klare Politik und die Entwicklung
einer aggregierten Berichterstattung gegeniiber der Offentlichkeit starken.

Aufderdem sollte Aufschluss tiber die Methoden der Datenaggregierung
gegeben werden. Der Gesamtbericht konnte auch Einzelberichte tber die
wichtigsten staatseigenen Unternehmen enthalten. Wichtig ist, dass die
Gesamtberichterstattung die bereits bestehenden Berichtspflichten, wie
z.B. die jahrliche Berichterstattung an die Legislative, nicht duplizieren,
sondern ergénzen sollte. Manche Eigentumstrager konnten moglicherweise
anstreben, nur ,partielle“ Gesamtberichte zu verdffentlichen, die jeweils die
in vergleichbaren Sektoren tétigen staatseigenen Unternehmen abdecken.

Der Eigentumstriger sollte die Einrichtung einer Website in Erwagung
ziehen, um der Offentlichkeit den Zugang zu Informationen zu erleichtern.
Solche Websites konnen sowohl Informationen zur Organisation der
Eigentlimerfunktion und zur allgemeinen Eigentiimerpolitik wie auch zur
Grofe, zur Entwicklung, zu den Leistungen und zum Wert des Staatssektors
liefern.
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Anmerkungen zu Kapitel VII:
Die Pflichten des Board (Aufsichtsorgan)
staatseigener Unternehmen

Die Boards staatseigener Unternehmen sollten iiber die Befugnisse, die
Kompetenzen und die Objektivitdt verfiigen, die notwendig sind, damit sie ihre
Funktionen der Festlegung der strategischen Ausrichtung und der Uberwachung
der Geschidftsfiihrung erfiillen konnen. Sie sollten dem Gebot der Integritqit
gehorchen und fiir ihre Handlungen zur Rechenschaft gezogen werden konnen.

Die Starkung der Entscheidungsvollmachten und die Verbesserung
der Qualitdt und der Wirksamkeit der Boards staatseigener Unternehmen
sind Voraussetzung fiir die Gewdahrleistung einer qualitativ hochwertigen
Corporate Governance solcher Unternehmen. Es ist wichtig, dass staatseigene
Unternehmen mit starken Boards ausgestattet sind, die im Interesse des
Unternehmens und seiner Eigentiimer handeln, die Geschéaftsfiihrung
wirkungsvoll iberwachen und diese vor Einmischung in das Tagesgeschaft
schiitzen konnen. Zu diesem Zweck gilt es, die Kompetenz der Boards
staatseigener Unternehmen zu sichern, ihre Unabhéngigkeit zu stdrken
und ihre Funktionsweise zu verbessern. Ferner muss ihnen die eindeutige
und uneingeschrankte Verantwortung fiir die Erfiillung ihrer Aufgaben
iUbertragen werden, und es muss gewahrleistet sein, dass ihre Arbeit dem
Gebot der Integritit entspricht.

A. Den Boards staatseigener Unternehmen sollten ein klares Mandat und
in letzter Instanz die Verantwortung fiir die Unternehmensergebnisse
iibertragen werden. Die Rolle der Boards staatseigener Unternehmen
sollte in der Gesetzgebung klar festgelegt sein, vorzugsweise
gemaifd dem Gesellschaftsrecht. Der Board sollte den Eigentiimern
in vollem Umfang Rechenschaft schuldig sein, im besten Interesse
des Unternehmens handeln und allen Anteilseignern die gleiche
Behandlung zuteilwerden lassen.

Die Pflichten der Boards staatseigener Unternehmen sollten in ein-
schlagigen Gesetzen und Vorschriften, in der staatlichen Eigentlimerpolitik
sowie in der Unternehmenssatzung festgelegt sein. Es ist wesentlich und

83



ANMERKUNGEN ZU KAPITEL VII: DIE PFLICHTEN DES BOARD (AUFSICHTSORGAN)

sollte ausdriicklich betont werden, dass alle Board-Mitglieder gesetzlich
verpflichtet sind, im besten Interesse des Unternehmens zu handeln und
allen Anteilseignern die gleiche Behandlung zuteilwerden zu lassen. Die
kollektive und individuelle Haftung der Board-Mitglieder sollte klar festgelegt
sein. Es diirfen keine Unterschiede zwischen den Haftungsverpflichtungen
der einzelnen Board-Mitglieder bestehen, unabhéngig davon, ob sie vom
Staat oder einem anderen Anteilseigner oder Unternehmensbeteiligten
nominiert wurden. Zur Information der Board-Mitglieder staatseigener
Unternehmen tiber ihre Pflichten und Haftungsrisiken sollten Schulungen
vorgeschrieben werden.

Um das Verantwortungsbewusstsein des Board zu férdern und ihm zu
gestatten, effektive Arbeit zu leisten, sollten die fiir den privaten Sektor
ausgearbeiteten Best-Practice-Empfehlungen tibernommen werden. Es
empfiehlt sich, die Boards in ihrer Grof3e zu begrenzen. Sie sollten nur die
Zahl an Mitgliedern haben, die fiir die Gewahrleistung einer effektiven
Funktionsweise notwendig ist. Die Erfahrung hat zudem gezeigt, dass
kleinere Boards echte strategische Diskussionen moglich machen und
weniger dazu tendieren, sich zu Organen zu entwickeln, die andernorts
getroffene Entscheidungen nur noch mit ihrem Plazet versehen. Dem
Jahresabschluss sollte ein Bericht der Board-Mitglieder beigefiigt und
den externen Abschlusspriifern unterbreitet werden. Dieser Bericht sollte
Informationen und Stellungnahmen zur Organisation, zur Ertragslage,
zu wesentlichen Risikofaktoren, wichtigen Ereignissen, Beziehungen
mit Unternehmensbeteiligten sowie den Effekten von Weisungen des
Eigentumstragers enthalten.

B. Die Boards staatseigener Unternehmen sollten ihre Funktionen der
Festlegung der strategischen Ausrichtung und der Uberwachung der
Geschiftsfithrung auf der Grundlage umfassender, von den staatlichen
Stellen festgelegter Mandate und Zielsetzungen effektiv ausiiben.
Sie sollten zur Bestellung und Abberufung des Vorsitzenden der
Geschiftsfithrung (CEO bzw. Vorstandsvorsitzenden) befugt sein.
Sie sollten Vergiitungsniveaus fiir die Geschiftsfiihrung festsetzen,
die im langfristigen Interesse des Unternehmens liegen.

Um ihre Rolle zu erfiillen, sollten die Boards staatseigener Unternehmen
aktiv a) an der Entwicklung bzw. Billigung, Beobachtung und Uberpriifung
der Unternehmensstrategie im Rahmen der Gesamtziele des Unternehmens
arbeiten, b) geeignete Leistungsindikatoren festlegen und wesentliche
Risikofaktoren identifizieren, c¢) wirksame Risikomanagementpolitiken
und -verfahren im Hinblick auf finanzielle und operationelle Risiken,
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aber auch im Hinblick auf Risiken in den Bereichen Menschenrechte,
Beschéftigung, Umweltschutz und Steuerrecht ausarbeiten und begleiten,
d) die Offenlegungs- und Kommunikationsverfahren beobachten und
sicherstellen, dass die Jahresabschliisse die Geschéaftstatigkeit des staats-
eigenen Unternehmens und die damit verbundenen Risiken zutreffend
widerspiegeln, e) die Leistung der Geschéftsfiihrung evaluieren und iiber-
wachen sowie f) tiber die Vergiitung des CEO entscheiden und eine effektive
Nachfolgeplanung fir die Mitglieder der Unternehmensleitung ausarbeiten.

Zu den zentralen Funktionen der Boards staatseigener Unternehmen
sollten die Bestellung und Abberufung des CEO gehdren. Ohne die hierfir
erforderlichen Befugnisse ist es fiir die Boards staatseigener Unternehmen
schwierig, ihrem Uberwachungsauftrag voll gerecht zu werden und fiir die
Ergebnisse des Unternehmens Verantwortung zu ibernehmen. In manchen
Fallen kénnen diese Aufgaben im Einvernehmen bzw. in Konsultation mit
dem Eigentumstriger wahrgenommen werden.

Einige Lander weichen von dieser empfehlenswerten Praxis ab und
gestatten es bei voll in Staatsbesitz befindlichen Unternehmen, dass
der CEO direkt vom Staat bestellt wird. Zur Sicherung der Integritit des
Board gilt es als empfehlenswerte Praxis, zumindest Konsultationen
mit ihm durchzufihren. Unabhéngig vom gewdahlten Verfahren sollte
sich die Bestellung des CEO auf professionelle Kriterien und ein wett-
bewerbliches Auswahlverfahren griinden. Insbesondere in grofien
staatseigenen Unternehmen, die wirtschaftliche Aktivitdten ausiiben,
wird die Inanspruchnahme unabhéngiger Experten zur Verwaltung des
Auswahlverfahrens als empfehlenswerte Praxis betrachtet. Die Regeln und
Verfahren zur Nominierung und Bestellung des CEO sollten transparent
sein und die Verantwortungskette zwischen dem CEO, dem Board und dem
Eigentumstrager respektieren. Simtliche Vereinbarungen zwischen den
Anteilseignern beziiglich der Bestellung des CEO sollten offengelegt werden.

Aus ihrer Verpflichtung zur Beurteilung und Uberwachung der Leistung
der Geschiftsfiihrung folgt, dass die Boards staatseigener Unternehmen
unter Berilicksichtigung der in dem jeweiligen Staat geltenden Regeln tiber
die Verglitung des CEO entscheiden sollten. Sie mussen sicherstellen,
dass die Vergiitung des CEO leistungsbezogen ist und ordnungsgemaf3
offengelegt wird. Vergilitungspakete fiir die oberen Fiihrungskrafte
sollten wettbewerbsorientiert sein, es sollte indessen darauf geachtet
werden, dass keine Anreize zu Gunsten des Managements geschaffen
werden, die dem langfristigen Interesse des Unternehmens und seiner
Anteilseigner entgegenstehen. Die Einfiihrung von Malus-Regelungen und
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Clawback-Klauseln gilt als empfehlenswerte Praxis. Solche Bestimmungen
gestatten es dem Unternehmen, Managervergilitungen einzubehalten
bzw. zuriickzufordern, wenn sich Flihrungskréfte des Betrugs schuldig
gemacht haben oder andere UnregelmaéfSigkeiten auftreten, z.B. wenn
das Unternehmen gezwungen ist, seinen Jahresabschluss auf Grund
wesentlicher Verstofse gegen die Rechnungslegungsvorschriften neu
aufzustellen. Eine Reihe von Staaten hat eine Begrenzung fiir die Vergiitung
der oberen Fiihrungskrifte staatseigener Unternehmen eingefiihrt, die je
nach Unternehmensgrofde und Tatigkeitsgebiet gestaffelt ist.

C. Die Zusammensetzung der Boards staatseigener Unternehmen sollte
die Bildung eines objektiven und unabhéngigen Urteils ermoglichen.
Alle Board-Mitglieder, einschlief3lich 6ffentlicher Amtstréger, sollten
auf Grund ihrer Qualifikationen nominiert werden und dieselben
gesetzlichen Pflichten haben.

Als grundlegende Voraussetzung dafiir, dass die Boards staatseigener
Unternehmen eine starke Stellung innehaben, miissen sie so zusammen-
gesetzt sein, dass sie in der Lage sind, sich ein objektives und unabhéngiges
Urteil zu bilden, die Arbeit der Unternehmensleitung zu iberwachen
und strategische Entscheidungen zu treffen. Die Bestellung aller Board-
Mitglieder sollte gemaf? einem transparenten Verfahren erfolgen, und es
sollte klar sein, dass es Pflicht der Board-Mitglieder ist, im besten Interesse
des Unternehmens insgesamt zu handeln. Sie dirfen nicht als Vertreter der
Interessengruppen agieren, von denen sie nominiert wurden. Die Boards
staatseigener Unternehmen missen vor jeder politischen Einflussnahme
geschiitzt sein, die sie daran hindern konnte, sich auf die Verwirklichung der
mit dem Staat und dem Eigentumstrager vereinbarten Ziele zu konzentrieren.
Alle staatlichen Vertreter, die als Board-Mitglied staatseigener Unternehmen
bestellt wurden, sollten dieselben gesetzlichen Pflichten haben wie die
anderen Board-Mitglieder. Fiir sie sollten beispielsweise weder de jure
noch de facto Ausnahmen von der Eigenverantwortung gelten.

Die Forderung der Diversitit in der Board-Zusammensetzung, insbeson-
dere was Geschlecht und Alter sowie den geografischen, beruflichen und
Bildungshintergrund anbelangt, gilt als empfehlenswerte Praxis. Personen,
die in unmittelbarer Verbindung zur Exekutivgewalt stehen — d.h. Staats- und
Regierungschefs sowie Minister —, sollten nicht Board-Mitglied sein, da dies
ernsthafte Zweifel an der Unabhiangigkeit ihres Urteils aufkommen lassen
konnte. Fiir staatseigene Unternehmen, die wirtschaftliche Aktivitaten
ausiliben, empfiehlt es sich, dass die Board-Mitglieder {iber ausreichend
geschaftliches, finanzielles und sektorbezogenes Fachwissen verfiigen,
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um ihren Pflichten effektiv nachzukommen. In dieser Hinsicht kann im
privaten Sektor erworbene Erfahrung niitzlich sein.

Es sollten Mechanismen zur Evaluierung und Sicherung der Wirksam-
keit und Unabhéngigkeit des Board entwickelt werden. Dazu gehoren
beispielsweise die zahlenmaéfiige Begrenzung der moglichen Mandats-
erneuerungen von Board-Mitgliedern sowie die Ausstattung des Board mit
den notigen Ressourcen, um dem Board Zugang zu unabhéangigen Informa-
tionen zu verschaffen.

D. Unabhingige Board-Mitglieder sollten gegebenenfalls frei von wesent-
lichen Interessen oder Beziehungen zu dem betreffenden Unternehmen,
seiner Geschiftsfithrung, anderen bedeutenden Anteilseignern und
dem Eigentumstriger sein, durch die die Bildung eines objektiven
Urteils gefihrdet werden koénnte.

Um die Objektivitédt der Boards staatseigener Unternehmen zu erhdhen,
sollten sie sich zu einem bestimmten Teil aus unabhingigen Board-
Mitgliedern zusammensetzen. Einige Lander verlangen, dass in staats-
eigenen Unternehmen dieselben Regeln fiir unabhingige Board-Mitglieder
gelten wie in bérsennotierten Unternehmen. Was unter ,Unabhéangigkeit”
zu verstehen ist, unterscheidet sich zwischen den einzelnen Liandern
erheblich. Unabhéngige Board-Mitglieder sollten frei von wesentlichen
Interessen oder Beziehungen zu dem betreffenden Unternehmen, seiner
Geschaftsfihrung oder dem Eigentumstrager sein, durch die die Bildung
eines objektiven Urteils aufs Spiel gesetzt werden konnte. Ferner gilt
es als empfehlenswerte Praxis, Personen auszuschliefsen, die eheliche,
familidre oder andere personliche Beziehungen zu den Mitgliedern der
Geschéftsfiihrung oder den beherrschenden Anteilseignern unterhalten.

Unabhéngige Board-Mitglieder sollten iiber einschléagige Kompeten-
zen und Erfahrungen verfiigen, um die Wirksamkeit der Boards staats-
eigener Unternehmen zu verbessern. In staatseigenen Unternehmen, die
wirtschaftlichen Aktivitaten nachgehen, sollten sie moglichst aus dem
privaten Sektor stammen, was zur Steigerung der Geschaftsorientierung
der Boards beitragen kann. Zu den fachlichen Kompetenzen der Board-
Mitglieder konnen auch Qualifikationen gehoren, die mit den besonderen
Aufgaben und Politikzielen des jeweiligen staatseigenen Unternehmens
in Zusammenhang stehen.

E. Essollten Mechanismen eingerichtet werden, um Interessenkonflikten
vorzubeugen, die die Board-Mitglieder davon abhalten, ihren Pflichten
objektiv nachzukommen, und um die politische Einflussnahme auf
die Boards zu begrenzen.
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Da alle Board-Mitglieder staatseigener Unternehmen Interessenkonflikten
ausgesetzt sein kénnen, sollten auch Mafdnahmen ergriffen werden, um
Interessenkonflikten zu begegnen, falls diese entstehen. Alle Board-
Mitglieder sollten gehalten sein, etwaige Interessenkonflikte dem Board
gegentiber offenzulegen, der sodann liber die beste Vorgehensweise ent-
scheidet. Besondere Mafsnahmen sollten umgesetzt werden, um politische
Einflussnahme auf die Boards staatseigener Unternehmen zu verhindern.
In staatseigenen Unternehmen, die wesentliche gemeinwirtschaftliche
Verpflichtungen erfiillen, kann eine gewisse politische Aufsicht gerecht-
fertigt sein. Im Fall von staatseigenen Unternehmen, die wirtschaftliche
Aktivitaten ausiben und keine ¢ffentlichen Politikziele erfillen, gilt es
dagegen als empfehlenswerte Praxis, die Vertretung des Board durch die
hochsten politischen Instanzen, einschliefdlich Regierung und Legislative,
zu vermeiden. Dies bedeutet nicht, dass Staatsbedienstete und andere
offentliche Amtstrager nicht in Boards sitzen sollten.

F. Der Board-Vorsitzende sollte die Verantwortung fiir die effiziente
Funktionsweise des Board iibernehmen und, gegebenenfalls in
Koordinierung mit anderen Board-Mitgliedern, als Verbindungsglied fiir
die Kommunikation mit dem staatlichen Eigentumstriger fungieren.
Die empfehlenswerten Praktiken sprechen gegen eine Personalunion
zwischen dem Amt des Vorsitzenden des Board und dem des CEO.

Dem Vorsitzenden des Board kommt eine entscheidende Rolle bei
der Forderung der Effizienz und Wirksamkeit des Board zu. Es ist Auf-
gabe des Board-Vorsitzenden, aus einer Gruppe von Einzelpersonen ein
effektives Team aufzubauen. Dies erfordert spezifische Kompetenzen,
u.a. Fihrungsstarke, die Kapazitat, ein Team zu motivieren, die Fahig-
keit, unterschiedliche Ansichten und Ansdtze nachzuvollziehen, die
Kapazitdt, Konflikte zu schlichten, ebenso wie personliche Effektivitat
und Kompetenz. Der Board-Vorsitzende sollte die zentrale Anlaufstelle
zwischen dem Unternehmen und dem Eigentumstriger sein. Er kann
zudem eine wesentliche Rolle beim Nominierungsverfahren der Board-
Mitglieder spielen, indem er dem Eigentumstrager aus den jahrlichen
Selbstevaluierungen des Board gewonnene Erkenntnisse liefert, wenn
es Kompetenzliicken in der Zusammensetzung des aktuellen Board zu
identifizieren gilt.

Als empfehlenswerte Praxis gilt, das Amt des Vorsitzenden des Board
personell von dem des CEO zu trennen. Die Trennung der beiden Amter
tragt dazu bei, ein angemessenes Kraftegleichgewicht sicherzustellen,
die Rechenschaftspflicht zu verbessern und die Fahigkeit des Board zu
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starken, objektive Entscheidungen ohne eine ungebiihrliche Einfluss-
nahme der Geschaftsfithrung zu treffen. Durch eine klare und angemessene
Definition der Aufgaben des Board und seines Vorsitzenden konnen
Situationen verhindert werden, in denen die Trennung der Amter eine sterile
Opposition zwischen den beiden fiihrenden Figuren des Unternehmens
heraufbeschwort. Desgleichen gilt es als empfehlenswerte Praxis, dass
der Vorstandsvorsitzende, sofern zutreffend, nach seiner Pensionierung
nicht den Vorsitz des Aufsichtsrats tibernimmt.

In staatseigenen Unternehmen, wo es Uiblicherweise als notwendig
betrachtet wird, den Board in seiner Unabhangigkeit gegentliber der
Geschiftsfiihrung zu bestérken, ist die Trennung der Amter des Board-
Vorsitzenden und des CEO besonders wichtig. Dem Vorsitzenden kommt
eine entscheidende Rolle dabei zu, die Arbeit des Board zu lenken,
dessen Effizienz zu sichern und die aktive Mitwirkung der einzelnen
Board-Mitglieder bei der Festlegung der strategischen Ausrichtung des
staatseigenen Unternehmens zu férdern. Wenn die Amter des Board-
Vorsitzenden und des CEO personell getrennt sind, sollte dem Vorsitzenden
des Board auch eine Rolle dabei zufallen, sich mit dem Eigentumstriger
iber die Qualifikationen und Erfahrungen abzustimmen, die im Board
vertreten sein sollten, damit dieser effektive Arbeit leisten kann.

G. Wenn eine Arbeitnehmervertretung im Board vorgeschrieben ist,
sollten Mechanismen entwickelt werden, mit denen gewihrleistet
werden kann, dass diese Vertretung effektiv wahrgenommen wird
und zur Kompetenz, zum Informationsstand und zur Unabhingigkeit
des Board beitragt.

Ziel der Arbeitnehmervertretung im Board staatseigener Unternehmen
ist es, die Rechenschaftspflicht gegeniiber den Arbeitnehmern als Unter-
nehmensbeteiligte zu starken und den Informationsaustausch zwischen
den Arbeitnehmern und dem Board zu fordern. Die Arbeitnehmervertretung
kann dazu beitragen, die Diskussionen im Board zu bereichern und die
Umsetzung von Board-Entscheidungen innerhalb des Unternehmens zu
erleichtern. Wenn eine Vertretung der Arbeitnehmer im Board staatseigener
Unternehmen gesetzlich oder tarifvertraglich vorgeschrieben ist, sollte sie
so organisiert sein, dass sie die Unabhéangigkeit, die Kompetenz und den
Informationsstand des Board erhoht. Die Arbeitnehmervertreter sollten
dieselben Pflichten und Aufgaben haben wie alle anderen Board-Mitglieder,
im besten Interesse des Unternehmens handeln und allen Anteilseignern
gegeniiber das Gebot der Gleichbehandlung beachten. Die Vertretung der
Arbeitnehmer im Board staatseigener Unternehmen sollte nicht als eine
Bedrohung der Unabhéngigkeit des Board verstanden werden.
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Es sollten Verfahren eingerichtet werden, um den Arbeitnehmervertre-
tern im Board den Zugang zu Informationen, Weiterbildungen und
Fachwissen zu erleichtern und ihre Unabhéangigkeit vom CEO und von
der Unternehmensleitung zu sichern. Dies beinhaltet geeignete, transpa-
rente und demokratische Bestellungsverfahren, das Recht zur regel-
mafiigen Berichterstattung gegeniiber den Arbeitnehmern - voraus-
gesetzt, die Vertraulichkeitsauflagen des Board werden gebiihrend
beachtet —, Weiterbildungen sowie klare Verfahren zur Regelung von Inte-
ressenkonflikten. Voraussetzung dafiir, dass die Arbeitnehmervertreter
einen positiven Beitrag zur Arbeit des Board leisten, sind auch Akzeptanz
und konstruktive Kooperation seitens der anderen Board-Mitglieder und
der Geschéftsleitung.

H. Die Boards staatseigener Unternehmen sollten die Einrichtung von
Fachausschiissen in Betracht ziehen, die sich aus unabhéngigen und
qualifizierten Mitgliedern zusammensetzen, um den Board als Ganzes
bei der Erfiillung seiner Aufgaben zu unterstiitzen, vor allem in den
Bereichen Rechnungspriifung, Risikomanagement und Vergiitung.
Die Einrichtung von Fachausschiissen sollte die Effizienz des Board
verbessern und sollte nicht von der Verantwortung des Board als
Ganzes ablenken.

Die Einrichtung von Board-Ausschiissen kann eine wesentliche Rolle
dabei spielen, die Effizienz der Boards staatseigener Unternehmen zu
steigern, ihre Kompetenz zu erh6hen sowie ihre zentrale Verantwortung zu
unterstreichen. Sie kénnen auch ein wirkungsvolles Instrument sein, um
die Mentalitat und Denkweise im Board zu beeinflussen und seine Autoritat
und Legitimitat in Bereichen zu stérken, in denen es zu Interessenkonflikten
kommen kann, wie z.B. bei der Auftragsvergabe, bei Geschiaften mit
nahestehenden Unternehmen und Personen und bei Fragen der Vergiitung.
Die Einrichtung von Fachausschiissen des Board, insbesondere in grof2en
staatseigenen Unternehmen, gemaf3 den im privatwirtschaftlichen Sektor
ublichen Praktiken gilt als empfehlenswerte Praxis. Fachausschiisse, die
innerhalb des Board einen Mehrwert schaffen konnen, sind vor allem
solche, die in folgenden Bereichen tatig sind: Rechnungspriifung, Verglitung,
Strategie, Ethik, Risikomanagement und Beschaffung.

Wenn die Einsetzung von Fachausschiissen nicht vorgesehen ist, kann
der Eigentumstréger Leitlinien ausarbeiten, die definieren, in welchen Féllen
die Einrichtung solcher Ausschiisse in Erwagung zu ziehen ist. Grundlage
dieser Leitlinien sollte eine Kombination aus verschiedenen Kriterien sein,
wie Grofde des staatseigenen Unternehmens, spezifische Risiken, denen es
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sich gegentbersieht, oder Kompetenzen, die in den Boards staatseigener
Unternehmen besonders stark vertreten sein sollten. Grof3e staatseigene
Unternehmen sollten zumindest {iber einen Prifungsausschuss oder
ein vergleichbares Organ verfigen, das mit den notigen Befugnissen
ausgestattet ist, um mit allen Fiihrungskraften des Unternehmens in
Kontakt treten zu konnen.

Wesentlich ist, dass diese Fachausschiisse von einem nicht der
Geschaftsflihrung angehorenden Vorsitzenden geleitet werden und eine
ausreichende Zahl unabhéngiger Mitglieder umfassen. Wie grof3 der Anteil
der unabhingigen Mitglieder und welcher Art diese Unabhéngigkeit sein
sollte (z.B. Unabhéngigkeit von der Geschéftsfiihrung oder vom Haupt-
eigentlimer), hdngt von der Form des Ausschusses, dem Risiko dies-
beztiglicher Interessenkonflikte und dem Sektor ab, in dem das staatseigene
Unternehmen tatig ist. Im Prifungsausschuss sollten beispielsweise nur
unabhidngige und finanzkundige Board-Mitglieder sitzen. Um Effizienz zu
gewdhrleisten, sollte in der Zusammensetzung von Board-Ausschiissen
sichergestellt sein, dass qualifizierte und kompetente Mitglieder mit
einschlagigem Fachwissen vertreten sind.

Die Existenz von Fachausschiissen enthebt den Board nicht seiner
kollektiven Verantwortung fiir samtliche Unternehmensangelegenheiten.
Die Fachausschiisse sollten iber schriftliche Aufgabenbeschreibungen
verfiigen, in denen ihre Pflichten und Befugnisse sowie ihre Zusammen-
setzung niedergelegt sind. Sie sollten an den Board berichten, und ihre
Sitzungsprotokolle sollten allen Board-Mitgliedern zur Kenntnis gebracht
werden.

I. Die Boards staatseigener Unternehmen sollten unter der Aufsicht des
Vorsitzenden jihrliche, strukturierte Evaluierungen zur Beurteilung
ihrer Leistung und Effizienz durchfiihren.

Ein systematischer Evaluierungsprozess ist ein notwendiges Instrument
zur Erhohung der Professionalitat des Board staatseigener Unternehmen,
weil er dessen Zustédndigkeiten wie auch die Pflichten seiner Mitglieder
klarer herausstellt. Ein solcher Prozess spielt auch eine wichtige Rolle bei
der Ermittlung der erforderlichen Kompetenzen und des Profils der Board-
Mitglieder. Zudem stellt er einen niitzlichen Anreiz fiir die Board-Mitglieder
dar, geniigend Zeit und Miuhe auf ihre Aufgaben als Board-Mitglieder zu
verwenden. Die Evaluierung sollte sich auf die Gesamtleistung des Board
beziehen. Sie kann auch die Effektivitdt der einzelnen Board-Mitglieder
und den von ihnen jeweils geleisteten Beitrag berticksichtigen. Allerdings
darf die individuelle Evaluierung der einzelnen Board-Mitglieder nicht
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auf Kosten der angestrebten und notwendigen Kollegialitdt der Arbeit
des Board gehen.

Die Evaluierung des Board sollte unter der Verantwortung seines
Vorsitzenden und gemaf3 den in stetem Wandel begriffenen empfehlens-
werten Praktiken durchgefiihrt werden. Externe bzw. unabhingige
Experten sollten gegebenenfalls hinzugezogen werden. Die Evaluierung
sollte Informationen fiir die Priifung von Fragen wie Umfang und Zusam-
mensetzung des Board und Vergiitung seiner Mitglieder liefern. Die
Beurteilungen konnen auch hilfreich sein, um wirkungsvolle, sachdienliche
Einfiihrungs- und Schulungsprogramme fiir neue sowie bereits amtierende
Board-Mitglieder auszuarbeiten. Bei der Durchfiihrung der Evaluierung
konnen die Boards staatseigener Unternehmen den Rat externer,
unabhédngiger Experten wie auch des Eigentumstragers einholen.

Die Ergebnisse der Board-Evaluierung konnen auch als niitzliche Infor-
mationsquelle fiir kiinftige Nominierungsverfahren von Board-Mitgliedern
dienen. Dabei gilt es allerdings das richtige Gleichgewicht zu finden: Die
Beurteilungen des Board konnen dafiir genutzt werden, den Eigentumstrager
auf die Notwendigkeit aufmerksam zu machen, kiinftige Board-Mitglieder
mit spezifischen Kompetenzen zu bestellen, die in einem gegebenen Board
eines staatseigenen Unternehmens notig sind. Sie sollten generell jedoch
nicht als Instrument verwendet werden, um einzelne, bereits amtierende
Board-Mitglieder ,auszusondern®, was sie davon abhalten konnte, eine
aktive und vielleicht entscheidende Rolle bei den Diskussionen des Board
zu ubernehmen.

J. Staatseigene Unternehmen sollten leistungsfihige interne Rech-
nungspriifungsverfahren entwickeln und eine interne Audit-Stelle
einrichten, die direkt dem Board und dem Priifungsausschuss bzw.
dem entsprechenden Unternehmensorgan berichtet und der Aufsicht
dieser Gremien unterstellt ist.

Ebenso wie grofde borsennotierte Unternehmen miissen auch grofde
staatseigene Unternehmen ein System der Innenrevision einrichten. Die
interne Revision liefert unabhangige und objektive Evaluierungen, mit deren
Hilfe staatseigene Unternehmen das Management, die Kontrolle und die
Governance von Risiken verbessern konnen. Interne Priifer sind wichtig zur
Gewdhrleistung eines effizienten und konsequenten Offenlegungsprozesses
sowie ordnungsgemafser interner Kontrollen im weiteren Sinne. Sie sollten
Verfahren fiir die Erfassung, Aufbereitung und Prasentation hinreichend
genauer Informationen festlegen. Ferner sollten sie sicherstellen, dass
diese Verfahren eingehalten werden.
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Im Interesse ihrer Unabhéangigkeit und Autoritét sollten die internen
Prifer im Auftrag des Board und seines Priifungsausschusses oder
gegebenenfalls der Audit Boards tdtig werden und direkt an diese Organe
berichten. Interne Priifer sollten die uneingeschrankte Moglichkeit haben,
mit dem Vorsitzenden und den Mitgliedern des gesamten Board und
dessen Prifungsausschuss in Kontakt zu treten. Ihre Berichterstattung
ist insofern wichtig, als sie den Board in die Lage versetzt, sich ein Bild
von der tatsdchlichen Geschaftstatigkeit und den Ergebnissen des Unter-
nehmens zu machen. Beratungen zwischen internen und externen Priifern
sollten gefordert werden. Des Weiteren gilt es als empfehlenswerte
Praxis, in den Jahresabschluss einen Bericht der internen Priifer iiber die
unternehmensinternen Kontrollstrukturen und Bilanzierungsverfahren
aufzunehmen. Wesentliche Feststellungen der Innenrevision sollten dem
Board und gegebenenfalls seinem Priifungsausschuss gemeldet werden.
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