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Topmanager miissen heutzu-
tage nicht nur gut fuhren kon-
nen, sondern auch ihr Unter-
nehmen und vor allem sich
selbst gut , verkaufen*. Mit
Schuld an dieser Personalisie-
rung sind wohl auch die Medi-
en. Denn eine sogenannte
»Homestory* (mit Frau & Kin-
dern & Hund am Kamin) ist al-
lemal leichter zu schreiben und
Zu lesen als tiefschirfende Bi-
lanzanalysen. Doch ist die
Wirdigung , Mann des Jah-
res* ein stichhaltiges Argu-
ment, um als Anleger ausge-
rechnet in dieses Unternehmen
ZuU investieren?

Eine Studievon Ulrike M al-
mendier (UC Berkeley) und
Geoffrey Tate (UC Los Ange-
les) mahnt diesbeziiglich zu
Vorsicht. Die beiden unter-
suchten, wie sich die Perfor-
mance von US-Firmen entwik-
kelten, deren Konzernchefs
Titel wie,, CEO of theyear” er-
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halten hatten. Die Resultate
zeigen, dass die Leistung nach
der Ehrung markant abféallt.
Der Aktienkurs entwickelt sich
Uber die folgenden drei Jahre
um 15 bis 26 % schlechter als
vergleichbarer Gesellschaften.
Auch die operative Perfor-
mance fallt vergleichsweise
zuriick.

Eine Erkl&rung dafur ist, dass
die neuen Superstars durch die
eigene Prominenz abgel enkt
sind. Sie werden haufig in
Talk-Shows eingeladen, begin-
nen mitunter Blicher zu schrei-
ben und sammeln viel zu viele
Aufsichtsratsmandate. Wah-
rend esalso in vielen Belangen
bergab geht, geht esin einem
Bereich garantiert nach oben -
mit der Gage. Und zwar nicht
nur absolut, sondern auch re-
lativ, das heisst im Vergleich
zum am zweitbesten Bezahlten
(,» Selbstherrlichkeitsfaktor*).

Die Studie weist jedoch ein-

schrénkend darauf hin, dass
diese negativen Entwicklun-
gen vor alem in jenen Unter-
nehmen eintreten, die eine
schlechte Corporate Gover-
nance haben, wo also der Kon-
zernchef ungentigend kontrol-
liert wird. Da dies flr Aussen-
stehende nicht immer leicht er-
kennbar ist, sollte generell Vor-
sicht geboten sein, wenn der
Vorstandsvorsitzende in den
Medien Uberwiegend als
»Selbstbewusst” und ,, optimi-
stisch dargestellt wird, anstatt
als ,vorsichtig“ oder , konser-
vativ”.

Diese Erkenntnisse sind
auch auf Osterreich anwend-
bar. So mancher hochgejubel-
te ,Mann des Jahres* ver-
schwand spéter unréihmlich in
der Versenkung, wie beispiels-
weise Heribert Apfalter (Vo-
est), Ernst Alexander Maier
(Emco), Alois Rohrmoser
(Atomic).
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Uber die Entscheidungsfindung in Unternehmen

Staat soll Regeln schaffen

Der Kommunikationsberater Mag. Hubert Thurnhofer recherchierte fir sein
jungst erschienenes Buch ,, Glaube Hoffnung Management” unter anderem Uber
die Entscheidungsfindung von Managern.

Der erfahrene Kommunikati-
onsberater und Journalist,
Hubert Thurnhofer, wirft in
seiner Recherche die Frage
auf: Missen Manager Uber-
menschen sein, um den Uber-
blick Uber zum Teil riesige, in-
ternational gewachsene Kon-
zerne zu bewahren? Unter-
scheidet sich das Management
in Grof3konzernen vom Mana-
gement in KMUs, oder han-
delt es sich um das gleiche
Phanomen? Zu jeder dieser
und anderen Fragen findet
Thurnhofer in seinem neuen
Buch eine Antwort. Ein Bei-
spiel: , Wenn es um essenziel-
le Fragen geht, folgen die Ent-
scheidungstréger dem Hand-
lungsmuster ,, Glaube Hoff-
nung Management*. Egal wie
umfangreich Marktforschung
und Konkurrenzbeobachtung
waren, wie detailliert die Plan-
rechnungen und Worst-Case-
Szenarien ausgearbeitet wur-
den. Zum Zeitpunkt der Ent-
scheidung hat der Manager
nur den Glauben an seine Ent-
scheidung - die faktische Eva
luation kann immer erst a
posteriori erfolgen. Dem Glau-
ben folgt die Hoffnung, dass
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die Entscheidung richtig war
und die Umsetzungsphase
nicht zu viele unerwartete
(nicht einkalkulierte) Ereignis-
se oder gar Widerstande ge-
gen die Entscheidung auftre-
ten werden.”

Um Beispiele der Entschei-
dungsfindungen darzustellen,
hat Hubert Thurnhofer bei
acht Managern recherchiert
wie diese ihre Entscheidun-
gen planen und treffen.

Darunter Wienerberger

und Daimler

Fir den Ziegelkonzern fin-
det der studierte Philosoph
Thurnhofer in seinem Buch
anerkennende Worte: Wien-
erberger-Vorsténde trafen vor
Jahren die essenzielle Ent-
scheidung, in einem einzigen
Bereich weltweit zu wachsen.
Teilbereiche, dienichtsmit Zie-
geln zu tun hatten, wurden
verkauft. Heute ist der Kon-
zern weltweit présent. Die
Konzernspitze steuert das
Woachstum durch Ubernahmen
aber auch durch Werkschlie-
Bungen. Das Konzernrisiko
wurde minimiert, indem die
Marktprasenz standig auf
neue Lander ausgeweitet wur-
de. , Es hat sich im Laufe der
Jahre bestétigt, dass die Zie-
gelproduktion kaum weltweit
einbricht, sondern Baurezes-
sionen immer nur einzelne
Lander betreffen. Erst durch
die weltweiten Folgen der
Subprime-Krise hat auch Wie-
nerberger ein ernstes Pro-
blem bekommen.”

Weniger tragfahig erwiesen
sich essenzielle Entscheidun-
gen des Daimler-Vorstands Ed-
zard Reuter Ende der 1980er-
Jahre, schreibt Thurnhofer in

seinem Buch. Dieser hatte sei-
nem Konzern Diversifizierung
verordnet.

Demzufolge wurden Beteili-
gungen bis hin zur Flugzeug-
industrie eingegangen, leider
zu jener Zeit, in der die Flug-
zeugbranche in arge Turbu-
lenzen geraten war. Es folgten
neue Manager und damit neue
Entscheidungen. So glaubte
Jirgen Schrempp an die
Konzentration statt Diversifi-
kation. Aus Daimler-Benz wur-
de die DaimlerChrysler AG.
»Weder die eine noch die an-
dere essenzielle Entscheidung
war klug wie man heute weil3",
so der Autor.

Thurnhofer sagt, dass man
Fehlentscheidungen zwar
nicht vermeiden, aber revidie-
ren kann. Allerdings - so
Thurnhofer - hindert personli-
cheEitelkeit die meisten Mana:
ger darin, Fehler zuzugeben
und entsprechend schnell Re-
visionsentscheidungen einzu-
leiten.

Mehr Saat alsprivat?

»Ich wirde nicht sagen,
,mehr Staat in Unternehmen’,
sondern klare staatliche Rah-
menbedingungen fir die Fi-
nanzwirtschaft. Es kann nicht
sein, dass jede einzelne Gurke,
diein den Handel kommt, vom
Staat kontrolliert wird, aber
hochspekulative, derivative
Finanzprodukte ohne jegliche
Kontrolle den Markt vergiften
durfen. Der Staat ist nicht dazu
da, Aufgaben der Unterneh-
men zu Ubernehmen, sondern
dazu, Regeln zu schaffen. Und
dort wo die bestehenden Re-
geln nicht greifen, mussen
eben stérkere Regulative ein-
gefuhrt werden.” Is
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Kapitalgesellschaften sind
unternehmensrechtliche Er-
scheinungsformen der Kor-
perschaften und damit juristi-
sche Personen. Sie sind Perso-
nenvereinigungen, deren Be-
stand durch Tod, Eintritt und
Austritt von Mitgliedern
grundsétzlich nicht berthrt
wird.

Bei der Grundung der Ge-
sellschaft fallt die Gesell-
schaftssteuer zu Lasten der
Gesellschaft an. Fir die Errich-
tung des Gesellschaftsvertra-
ges selbst sind keine Rechts-
geschéftsgebuhren nach dem
Gebilihrengesetz zu entrichten,
da bereits Kapitalverkehrs-
steuer anféllt. Bei der Einbrin-
gung von Sacheinlagen in
der Form eines inlandischen
Grundstticks kann Grunder-
werbssteuer anfallen.

Hinsichtlich der Ertragsbe-
steuerung bei Kapitalgesell-
schaften spricht man von einer
Doppel besteuerung. Wahrend
das Einkommen natlrlicher
Personen der Einkommens-
steuer unterliegt, wird das Ein-
kommen von Kapitalgesell-
schaften mit der Korper-
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Steuerliche Vorteile

schaftssteuer besteuert. Der
Gewinn oder Verlust einer Ka-
pitalgesellschaft wird daher
nicht den Gesellschaftern zu-
gerechnet, sondern unterliegt
auf der Ebene der Kapitalge-
sellschaft der 25 %igen Korper-
schaftssteuer. Schittet eine
Kapitalgesallschaft ihre Gewin-
ne an eine natlirliche Person
aus, so fallt dafur zusatzlich
25 % Kapitalertragssteuer an.
Der Vorteil einer Kapitalgesell-
schaft besteht auch darin, dass
hohe Gewinne, die nicht ausge-
schittet, sondern im Unter-
nehmen verbleiben sollen, nur
mit 25 % Korperschaftssteuer
besteuert werden.
Einweiterer steuerlicher Vor-
teil der Kapitalgesellschaft
besteht darin, dass die Gesell-
schafter, wenn sie nur mit ma-
ximal 25 % beteiligt sind, mit
der Gesellschaft ein steuerlich
anerkanntes Dienstverhaltnis
eingehen kénnen. Sie genie-
Ben dann auch die steuerli-
chen Vorteile von Dienstneh-
mern, z. B. der Besteuerung
von Sonderzahlungen und
Abfertigungen mit nur 6 %,
gunstige Sachbezugsbesteue-

rung und dhnliches. Dartber
hinaus kann die Kapitalgesell-
schaft fur diverse Anspriiche
des Dienstnehmergesel | schaf -
ters (z. B. Abfertigungs- und
Urlaubsanspriiche) oder fir
eine Pensionszusage steuer-
mindernde Rickstellungen bil-
den. Fir die Korperschafts-
steuer besteht die Méglichkeit
der Gruppenbesteuerung. Ist
eine Kapitalgesellschaft zu
mehr als 50 % an einer ande-
ren Kapitalgesellschaft betei-
ligt, verfligt sie zudem Uber
mehr as50 % der Stimmrechte
und weist der Gruppentrager
einen Gewinn und das Grup-
penmitglied einen Verlust aus,
so kénnen die steuerlichen Er-
gebnisse beim Gruppentréager
erfasst und dort saldiert wer-
den, sodass sich insgesamt
eine Steuerersparnis ergibt.

Bel geringeren Gewinnen ist
die GmbH steuerlich alerdings
nicht vorteilhaft. Auch Perso-
nengesellschaften kdnnen
Steuervorteile bieten. Welche
Gesellschaftsform fur ein Un-
ternehmen im Ergebnis guinsti-
ger ist, muss im Einzelfall ge-
pruft werden.
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